VERBALE DELL'ASSEMBLEA ORDINARIA
DEGLI AZIONISTI DEL GIORNO 24 APRILE 2013
DELLA SOCIETA' SARAS S.P.A.
A O
il giorno 24 aprile 2013 alle ore 10,40 in Milano, presso il Palazzo Turati, via Meravigli n.
9/b, si & riunita l'assemblea ordinaria della Saras s.p.a.
Assume la presidenza dell'assemblea ai sensi dell'articolo 16 dello statuto sociale il presidente
del consiglio di amministrazione dott. Gian Marco Moratti.
Al sensi del comma 4 dell'art. 16 dello statuto sociale nonché dell'articolo 4 del regolamento
assembleare il presidente propone all'assemblea di affidare le funzioni di segretario
verbalizzante al notaio dott. Luca Barassi.
Non essendoci dissensi, il presidente dichiara nominato segretario verbalizzante il notaio dott.
Luca Barassi.
Il presidente comunica che sono presenti n. 135 azionisti aventi diritto, rappresentanti in
proprio o per delega n. 654.674.800 azioni pari al 68,8406730% del capitale sociale.
Il presidente chiede al notaio di far risultare dal verbale le sue dichiarazioni sull'apertura
dell'assemblea.
Dichiara quindi che sono presenti, oltre a lui, i consiglieri signori:
- Massimo Moratti, amministratore delegato
- Angelo Moratti, vice presidente
- Gilberto Callera
- Angelomario Moratti
- Gabriele Previati
- Dario Scaffardi
- Gabriele Moratti
Ha giustificato la sua assenza il consigliere Giancarlo Cerutti.
Chiama inoltre ad assisterlo nella trattazione degli argomenti all'ordine del giorno il dottor
Corrado Costanzo, Chief Financial Officer della societa.
Del collegio sindacale sono presenti i sindaci effettivi signori:
- Ferdinando Superti Furga, presidente
- Giovanni Luigi Camera
- Michele D1 Martino
Il presidente da atto che l'assemblea si svolge nel rispetto della vigente normativa in materia e
del regolamento assembleare approvato dall'assemblea ordinaria dei soci.
Il presidente da atto che l'assemblea ordinaria dei soci & stata regolarmente convocata per il
giorno 24 aprile 2013, in prima convocazione, presso il Palazzo Turati in Milano, via
Meravigli n. 9/b, alle ore 10,30, a norma di legge e di statuto, come da avviso pubblicato in
data 25 marzo 2013 sul sito internet della societa e, per estratto, sul quotidiano "Il Sole 24
Ore" , nonché sul sito internet di Borsa Italiana s.p.a., con il seguente
ordine del giorno
1. Approvazione bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2012 e presentazione del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2012. Deliberazioni inerenti € conseguenti.
2. Relazione sulla remunerazione. Deliberazione sulla prima sezione della Relazione sulla
remunerazione, ai sensi del comma 6 dell’art. 123-ter del D.1gs. 58/98.
3. Autorizzazione all’acquisto di azioni proprie e al compimento di atti di disposizione sulle
medesime. Deliberazioni inerenti e conseguenti.
4, Approvazione del nuovo piano di stock grant per il management.
H presidente comunica altresi che non sono state presentate da parte degli azionisti richieste di
integrazione dell’ordine del giorno dell’assemblea ai sensi e nei termini di cui all’art. 126 bis

del decreto legislativo n. 58/98.
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Alle ore 10,43 conferma i dati gia comunicati e precisamente che sono presenti n. 135
azionisti aventi diritto, rappresentanti in proprio o per delega n. 654.647.800 azioni pari al
68,8406730% del capitale sociale e pertanto che l'assemblea ¢ regolarmente convocata e
validamente costituita in prima convocazione a termini di legge e di statuto e puo deliberare
sugli argomenti all'ordine del giorno.

Il presidente dichiara che, nel corso dell'assemblea, prima di ciascuna votazione, comunichera
i dati aggiornati sulle presenze.

II presidente informa, a mezzo del notaio, che le comunicazioni degli intermediari ai fini
deil'intervento alla presente assemblea dei soggetti legittimati, sono state effettuate ai sensi
delle vigenti disposizioni di legge in materia nonché nel rispetto di quanto previsto dallo
statuto sociale e dal regolamento assembleare.

Comunica che:

- come indicato nell’avviso di convocazione, la societd ha nominato Istifid s.p.a. Societa
Fiduciaria e di Revisione quale rappresentante designato per il conferimento delle deleghe e
delle relative istruzioni di voto ai sensi dell’articolo 135-undecies del decreto legislativo
numero 58 del 24 febbraio 1998 (Testo Unico della Finanza) e ha reso disponibile, presso la
sede sociale e sul proprio sito internet, il modulo per il conferimento della delega;

- Istifid s.p.a. ha reso noto, in qualitd di rappresentante designato, di non essere portatore di
alcun interesse proprio rispetto agli argomenti oggetto di delibera indicati all’ordine del
giorno dell’odierna assemblea. Tuttavia, in ragione dei rapporti contrattuali in essere tra Istifid
e la societa relativi, in particolare, all’assistenza tecnica in sede assembleare e servizi
accessori, al solo fine di evitare eventuali successive contestazioni connesse alla supposta
presenza di circostanze idonee a determinare ’esistenza di un conflitto di interessi, Istifid ha
dichiarato espressamente 1’intenzione di non esprimere un voto difforme da quello indicato
nelle istruzioni;

- ai sensi del comma 3 del citato articolo 135-undecies del Testo Unico della Finanza, le
azioni per le quali ¢ stata conferita delega, anche parziale, al rappresentante designato, sono
computate ai fini della regolare costituzione dell’assemblea, mentre le azioni in relazione alle
quali non siano state conferite istruzioni di voto sulle proposte all’ordine del giorno, non sono
computate al fini del calcolo della maggioranza e della quota di capitale richiesta per
I’approvazione della relativa delibera.

Precisa che, entro i termini di legge, & stata rilasciata una delega al rappresentante designato
dalla societa dai legittimati all’esercizio del diritto di voto, per complessive n. 300 azioni.
Precisa, inoltre, che non risulta sia stata promossa, in relazione all’assemblea odierna, alcuna
sollecitazione di deleghe di voto ai sensi dell’articolo 136 e seguenti del testo unico della
finanza.

Il presidente comunica che, ai sensi dell'articolo 14 dello statuto sociale e delle vigenti
disposizioni in materia, nonche dell'articolo 4 del Regolamento Assembleare, & stata accertata
la legittimazione degli aventi dirttto presenti ad intervenire all'assemblea ed in particolare &
stata verificata la rispondenza alle vigenti norme di legge e di statuto delle deleghe portate
dagli intervenuti.

Il presidente informa che, ai sensi del Decreto Legislativo n. 196/2003 - codice in materia di
protezione dei dati personali - i dati dei partecipanti all'assemblea vengono raccolti e trattati
dalla societa esclusivamente ai fini dell'esecuzione degli adempimenti assembleari e societari
obbligatori.

Similmente, la registrazione audio e video dell'assemblea viene effettuata al solo fine di
agevolare la verbalizzazione della riunione e di documentare quanto trascritto nel verbale,
come specificato nell'informativa ex art. 13 del citato decreto legislativo consegnata a tutti ghi
intervenuti.



La registrazione non sard oggetto di comunicazione o diffusione ed 1 supporti audio e video,
verranno conservati, unitamente ai documenti prodotti durante l'assemblea, da Saras s.p.a.
Ricorda che, ai sensi dell'art. 5 del regolamento assembleare, non possono essere introdotti,
nei locali ove si svolge 'assemblea, strumenti di registrazione di qualsiasi genere, apparecchi
fotografici o video o congegni similari senza sua specifica autorizzazione.

Il presidente dichiara inoltre che:

- il capitale sociale softoscritto e versato alla data odierna ¢ di euro 54.629.666,67
(cinquantaquattro milioni seicentoventinovemila seicentosessantasei virgola sessantasetie),
suddiviso in n. 951.000.000 (novecentocinquantuno milioni} di azioni ordinarie prive di
valore nominale;

- le azioni della Societd sono ammesse alle negoziazioni presso il Mercato Telematico
Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana s.p.a.;

- la societa, alla data odierna, per effetto degli intervenuti acquisti di azioni sociali, autorizzati
dall'assemblea, detiene n.22.619.460 azioni proprie, per le quali il diritto di voto & sospeso, ai
sensi dell’art. 2357-ter del codice civile;

- ad oggi i soggetti che partecipano direttamente o indirettamente, in misura superiore al 2%
del capitale sociale sottoscritto di Saras s.p.a., rappresentato da azioni con diritto di voto,
secondo le risultanze del libro soci, integrate dalle comunicazioni ricevute ai sensi dell'art.
120 del Testo Unico della Finanza e da altre informazioni a disposizione, sono i seguenti:

Dichiarante Partecipante diretto Numero azioni Quota %
su
capitale
ordinario

SARAS S.p.A. SARAS S.p.A. 22.618.460 2,378

ANGELO MORATTI | ANGELO MORATTI S.A.P.A. di Gian 475.709.117 50,022

S.AP.A. di Gian Marco | Marco Moratti e Massimo Moratti
Moratti e Massimo

Moratti
ASSICURAZIONI 22.586.889 2,375
GENERALI S.p.A.
direttamente 6.654.682 0,700
indirettamente 0,000
FATA VITA SPA 100.000 0,01
FATA ASSICURAZIONI DANNI SPA 249.535 0,026
INA ASSITALIA SPA 11.182.672 1,176
ALLEANZA TORO S.p.A. 4,100.000 0,431
BANCA GENERALI S.p.A. 200.000 0,021
INF SOCIETA’ AGRICOLA S.p.A. 30.000 0,003
AGRICOLA S. GIORGIO S.p.A. 35.000 0,004
GENAGRICOILA GENERALI
AGRICOLTURA SPA 35.000 0,004
THE BANK OF NEW 2,081
YORK MELLON
CORPORATION
MELLON  CAPITAL  MANAGEMENT / 0,001
CORPORATION
THE BOSTON COMPANY  ASSET / 2,080




| [ MANAGEMENT LLC E | l

Open Joint Stock | Rosneft JV Project SA 130.290.883 13,700
Company Rosneft QOil
Company

Ricorda che:

- ai senst dell’art. 120 del Testo Unico della Finanza, coloro 1 quali, possedendo direttamente
o indirettamente oltre il 2% del capitale della societa, non abbiano provveduto a darne
segnalazione alla societa ¢ alla Consob non possono esercitare il diritto di voto inerente alle
azioni per le quali ¢ stata omessa la comunicazione; '

- il diritto di voto inerente alle aziomi per le quali non siano stati adempiuti gli obblighi
informativi di cui all’art. 122, comma primo del Testo Unico della Finanza, non pud essere
esercitato.

Ricorda aliresi che con riferimento agli obblighi di comunicazione di cui all’art. 120 del Testo
Unico della Finanza sono considerate partecipazioni le azioni in relazione alle quali il diritto
di voto spetti in virtt di delega, purche tale diritto possa essere esercitato discrezionalmente in
assenza di specifiche istruzioni da parte del delegante.

I1 presidente invita gli aventi diritto a voler dichiarare I'eventuale carenza di legittimazione al
volo,

1] presidente da atto che, riguardo agli argomenti all'ordine de] giorno, sono stati regolarmente
espletati gli adempimenti previsti dalle vigenti norme di legge e regolamentari.

In particolare, & stata depositata presso la sede sociale, la sede amministrativa, nonché resi
disponibili sul sito internet www.saras.it e sul sito internet di Borsa Italiana la seguente
documentazione:

dal 25 marzo 2013:

- la relazione degli amministratori redatta ai sensi dell’art. 125-ter del D.Lgs. 58/98
illustrativa sulle materie all'ordine del giorno;

- il documento informativo sul nuovo piano di stock grant per il management, redatto ai sensi
dell’art. 84-bis, Regolamento Emittenti Consob,

dal 3 aprile 2013:

- la relazione finanziaria annuale comprendente il progetto di bilancio d’esercizio ¢ il bilancio
consolidato al 31 dicembre 2012, la relazione degli amministratori sulla gestione ¢ le
attestazioni di cut all’art. 154-bis, comma S, del Testo Unico della Finanza, approvati dal
consiglio di amministrazione del 18 marzo 2013, unitamente:

- alla relazione sul governo societario e sugli assetti proprietari;

- alla relazione del collegio sindacale e alle relazioni della societa di revisione;

mentre sono stati depositati presso la sede sociale i bilanci e i prospetti riepilogativi delle altre
societa controllate e collegate;

- la relazione sulla remunerazione, redatta ai sensi dell’art. 123-ter del Testo Unico della
Finanza;

- la relazione sul terzo punto all’ordine del giorno, redatta ai sensi dell’art. 73 del regolamento
Emittenti Consob;

- la relazione sul quarto punto all’ordine del giorno, redatta ai sensi dell’art. 84-bis,
Regolamento Emittenti Consob.

Riguardo alla predetta documentazione sono stati espletati tutti gli adempimenti nei confronti
della Consob previsti dalla normativa vigente.

Tutta la documentazione sopra clencata ¢ stata consegnata ai partecipanti alla presente
assemblea e detti documenti verranno allegati al verbale assembleare come parte integrante ¢
sostanziale dello stesso.



Il presidente informa, inoltre, che, in conformita a quanto richiesto dalla Consob con
comunicazione DAC/RM/96003558 del 18 aprile 1996, gli onorari spettanti alla societa di
revisione PRICEWATERHOUSECOOPERS sono i seguenti:

. per la revisione del bilancio d'esercizio 2012 un compenso di Euro 165.535 oltre ad IVA,
spese ¢ contributo Consob, a fronte di 3.045 ore impiegate;

. per la revisione del bilancio consolidato 2012 un compenso di Euro 45.430 oltre ad Iva,
spese e contributo Consob, a fronte di 421 ore impiegate;

. per la revisione della relazione semestrale un compenso di Euro 119.510 oltre ad IVA e
spese, a fronte di 1.508 ore impiegate;

. per l'attivita di verifica della corretta rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture contabili
un compenso di Euro 32.430 oltre ad IVA, spese e contributo Consob, a fronte di 330 ore
impiegate.

Il presidente precisa che i corrispettivi annuali individuali e consolidati non includono il
contributo Consob.

Precisa inoltre che i dettagli dei corrispettivi di competenza dell'esercizio sono indicati nel
prospetto allegato al bilancio d’esercizio ai sensi dell’art. 149-duodecies del regolamento
Consob Emittenti.

Informa, infine, che saranno allegati al verbale dell'assemblea come parte integrante e
sostanziale dello stesso e saranno a disposizione degli aventi diritto di voto:

- I’elenco nominativo dei partecipanti all’assemblea, in proprio e per delega, completo di tutti
i dati richiesti dalla Consob, con I'indicazione del numero delle azioni per le quali & stata
effettuata la comunicazione da parte dell’intermediario all’emittente ai sensi dell’art. 83-
sexies del Testo Unico della Finanza;

- P’elenco nominativo dei soggetti che hanno espresso voto favorevole, contrario, o si sono
astenuti o allontanati prima di ogni votazione e il relativo numero di azioni rappresentate in
proprio e/o per delega.

La sintesi degli interventi pertinenti all'ordine del giorno, ai sensi dell'art. 2375 del codice
civile, con l'indicazione nominativa degli intervenuti, le risposte fornite e le eventuali repliche
saranno contenute nel verbale dell'assemblea.

Comunica infine, che per far fronte alle esigenze tecniche e organizzative det lavori, sono stati
ammessi all'assemblea, ai sensi dell'art 2 del regolamento assembleare, alcuni dipendenti e
collaboratori della societa e rappresentanti della societa di revisione, che lo assisteranno nel
corso della riunione assembleare.

Informa inoltre, che, sempre ai sensi dell'art 2 del regolamento assembleare, con il suo
consenso, sono stati ammessi ad assistere all'assemblea, anche mediante collegamento
televisivo a circuito chiuso, senza tuttavia poter prendere la parola, giomalisti accreditati,
esperti ¢ analisti finanziari.

Al fine di agevolare i lavori assembleari, il presidente prega di contenere gli interventi sui
punti all'ordine del giorno in tre minuti come peraltro previsto dal regolamento assembleare.
A tal fine prega gli aventi diritto di presentare le domande per iscritto al tavolo di segreteria
posto accanto al tavolo di presidenza.

Informa che, al fine di adempiere al meglio alle disposizioni normative in tema di diritto di
porre domande prima e durante ’assemblea come previsto dall’art. 127-ter del Testo Unico
della Finanza, al termine di tutti gli interventi relativi a ciascun punto dell’ordine del giorno,
si procedera a dare risposta a tutte le domande pervenute per iscritto prima dell’assemblea,
alle quali la societa non abbia gia fornito risposta.

Il presidente passa a descrivere le modalita di svolgimento delle votaziom: le votazioni
avverranno per alzata di mano. Tuttavia, per agevolare le operazioni di rilevazione del voto,
coloro che avranno espresso voto contrario o si saranno astenuti dovranno esprimere il

proprio voto anche utilizzando l'apposito tagliando.
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Ovviamente non pud essere considerato voto validamente espresso quello apposto sulla
scheda consegnata prima dell’apertura della votazione.

Ciascun partecipante all'atto della registrazione ha ricevuto:

a) una scheda di votazione se interviene in proprio;

b) una o pit schede di votazione se rappresenta in delega altri aventi diritto ¢ se ha
manifestato l'intenzione di esprimere "voto divergente" in presenza di pitt deleganti.

Ogni scheda comprende quattro tagliandi riservati alle votazioni sui punti all'ordine del giorno
e riportano le relative votazioni ed il numero di voti,

Nel corso dell'assemblea ciascun partecipante potra uscire dalla sala dell'assemblea
consegnando al personale di sorveglianza la scheda di votazione.

Segnala che, nel caso di rilascio di pili schede di votazione ad un unico delegato, la procedura
considerera automaticamente escluse dalla votazione eventuali schede non consegnate al
personale di sorveglianza ove il delegato si sia allontanato, consegnando solo alcune schede.

il rientro del partecipante comportera la restituzione della scheda di votazione e la correlata
rilevazione nel sistema informatico della sua presenza.

La votazione sui singoli argomenti all'ordine del giorno avverra a chiusura della discussione
sull'argomento stesso.

Coloro che desiderino essere considerati non votanti dovranno farne espressa richiesta per la
relativa verbalizzazione.

Invita coloro che non intendessero concorrere alla formazione della base di calcolo per il
computo della maggioranza ad abbandonare la sala, prima dell’inizio della votazione, facendo
rilevare 1’uscita con le modalita sopra descritte.

Gli scrutatori, assistiti dal personale tecnico, procederanno allo scrutinio dei tagliandi di
votazione utilizzando un apposito lettore ottico.

I partecipanti all'assemblea sono pregati di non abbandonare la sala fino a quando le
operazioni di scrutinio e la dichiarazione dell'esito della votazione non siano state comunicate
e quindi terminate.

Il presidente comunica che, per agevolare lo svolgimento delle votazioni, si rende opportuna
la nomina, come previsto dal secondo comma dell'art. 16 dello statuto sociale, di due
scrutatori e propone di nominare le signore Simonetta Parravicini e Katia Made, presenti, che
invita ad alzarsi. :

Invita a non assentarsi dalla riunione sino a quando non siano terminate le procedure di
votazione e prega il notaio di assisterlo nella procedura di votazione.

11 presidente alle ore 11,05 conferma 1 dati gia comunicati e precisamente che sono presenti n.
135 azionisti aventi diritto, rappresentanti in proprio o per delega n. 654.647.800 azioni pari al
68,3406730% del capitale sociale.

11 presidente prega gli azionisti di esprimere il loro consenso per alzata di mano.

Visti 1 risultati della votazione, dichiara nominati scrutatori alla unanimita le signore
Simonetta Parravicini e Katia Made.

I risultati della votazione saranno allegati al verbale della presente assemblea

Il presidente passa quindi alla trattazione del primo punte ali'ordine del giorno:

1. Approvazione bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2012 e presentazione del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2012. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

It presidente ricorda che in merito alla presentazione del bilancio consolidato non & prevista
alcuna votazione.

Come riferito in apertura di assemblea, tutti i documenti predisposti dal consiglio di
amministrazione e relativi ai punti all’ordine del giorno e, in particolare, il progetto di
bilancio di Saras s.p.a., il bilancio consolidato ed i relativi allegati incluse le relazioni del
collegio sindacale e della societa di revisione, sono stati depositati, nei termini di legge,
presso la sede legale e amministrativa di Saras, pubblicati sul sito internet della societa,



nonché resi disponibili sul sito internet di Borsa ltaliana s.p.a. ¢ consegnati a tutti gli
intervenuti nell’apposito fascicolo a stampa.

Chiede agli azionisti se sono d’accordo di omettere la lettura di tutti 1 documenti contenuti nel
fascicolo che € stato distribuito, relativi aghi argomenti all’ordine del giorno, al fine di lasciare
piu spazio al dibattito.

Non essendoci dissensi, cede la parola all'amministratore delegato dott. Massimo Moratti
affinché commenti 'andamento della Societa durante l'esercizio 2012:

"I1 2012 & stato caratterizzato da condizioni di mercato estremamente difficili in sud Europa
sia per il comparto della raffinazione che per quello della distribuzione e marketing. I consumi
dei principali prodotii raffinati hanno continuato a calare, mentre il prezzo del petrolio grezzo
¢ rimasto a livelli sostenuti, principalmente per effetto di tensioni geopolitiche. I risultati del
Gruppo Saras hanno rispecchiato le condizioni oggettive del settore.

I margini di raffinazione sono rimasti compressi per gran parte dell’anno, mettendo a dura
prova la resistenza dell’intero settore della raffinazione Europea, che ha peraltro dovuto
confrontarsi con la competizione sia delle raffinerie americane che delle nuove raffinerie
asiatiche. In particolare, il forte sconto del grezzo WTI Americano rispetto al Brent Europeo
ha consentito alle raffinerie americane del Mid-West e del Golfo del Messico, di usufruire di
un minor costo d’acquisto della materia prima, sufficiente per compensare ampiamente gli
oneri di trasporto, e rendere competitiva 1’esportazione di prodotti raffinati verso ’Europa. In
Asia invece, i raffinatori locali hanno continuato a beneficiare di varie forme di esenzione
fiscale ed incentivi economici, oltre ad avere delle normative in ambito “sicurezza, salute ed
ambiente™ assai meno vincolanti rispetto a quelle europee.

Il 2013 ¢ iniziato in modo piu positivo per la raffinazione, grazie ad una buona domanda
extracuropea di diesel e benzina: quest'ultima in particolare ha mostrato una forza inaspettata
durante il primo trimestre. Inoltre, I'ampia disponibilita di grezzi leggeri al momento reperibili
sui mercati, offre interessanti opportunitd alla nostra azienda che, oltre alla sua nota
flessibilita, pud mettere a frutto gli incrementi di efficienza produttiva ed efficacia operativa,
conseguiti negli ultimi anni.

I risultati del Gruppo sono stati condizionati dallo scenario precedentemente descritto.
LEBITDA reported di Gruppo ¢& stato pari a 173,6 milioni di Euro nell’esercizio 2012, in
calo rispetto a 394,3 milioni di Euro dell’esercizio 2011. Tale contrazione & attribuibile
principalmente al settore Raffinazione, che ha realizzato un margine inferiore rispetto
all’esercizio 2011. Il Risultato Netto reported di Gruppo ¢ stato pari a -90,1 milioni di Euro,
in calo rispetto al 58,8 milioni di Euro nell’esercizio 2011, sostanzialmente per i medesimi
motivi commentati a livello di EBITDA. Inoltre, nell’esercizio 2012 ghi ammortamenti ¢
svalutazioni sono stati pari a 244,2 milioni di Euro, in aumento rispetto ai 213,3 milioni di
Euro dell’esercizio 2011, in quanto nel quarto trimestre del 2012 & stata effettuata una
svalutazione per circa 36 milioni di Euro di alcuni cespiti del settore Marketing.

Anche 1 risultati “comparable” (ovvero depurato dalle poste “non ricorrenti” e con gli
inventari valutati sulla base della metodologia LIFO) sono stafi inferiori rispetto all’esercizio
precedente. La differenza principale nei due periodi a confronto ¢ riconducibile al risultato del
settore Raffinazione.

La Posizione Finanziaria Netta al 31 dicembre 2012 & risultata pari a -218 milioni di Euro, in
ampio miglioramento rispetto alla posizione di inizio anno (-653 milioni di Euro). I
contributo principale proviene dalla gestione ordinaria che ha beneficiato di alcune dilazioni
nel pagamento di grezzo dovute all’embargo nei confronti dell’Iran, ed anche di una riduzione
di capitale circolante dovuta all’ottimizzazione degli inventari, Inoltre, ’autofinanziamento
mediante gli ammortamenti (244 milioni di Euro) ha pit che bilanciato gli investimenti
dell’esercizio (119 milioni di Euro).
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Infine, ricordo che in data 25 giugno 2012 & giunto a scadenza ed & stato rimborsato da Saras
S.p.A. un finanziamento per P’importo di 190 milioni di Ewro originariamente concesso nel
2009. Successivamente, in data 27 giugno 2012, Saras ha firmato un nuovo contratto di
finanziamento con un gruppo di primari istituti di credito nazionali ed internazionali, per
I’importo di 170 milioni di Euro con scadenza a 5 anni, rimborsabile in 9 rate semestrali. 1l
finanziamento & senior e non & assistito da garanzie reali, ¢ conferma la fiducia del sistema
finanziario nelle prospettive di medio e lungo periodo del Gruppo Saras.

Passiamo ora all’esame dei segmenti di attivita del Gruppo, iniziando dal “core business”,
ovvero il segmento Raffinazione, che nel 2012 ha dovuto fronteggiare ancora una volta un
contesto di mercati petroliferi assai depressi, soprattutto in Europa.

Infatti, il margine di raffinazione EMC benchmark (che riflette la profittabilita di una
raffineria di media complessita ubicata nel Mediterraneo), ha segnato una media pari a 0,9
$/bl nel 2012, a conferma che la domanda di prodotti raffinati nei paesi sviluppati ¢ rimasta
fiacca per gran parte dell’anno.

II margine conseguito dalla nostra raffineria, sebbene superiore al margine di riferimento
EMC, ¢ stato pari a 2,1 $/bl, e dunque in lieve calo rispetto all’esercizio precedente, per
effetto di una combinazione di tre fattori:

- Condizioni di mercato meno favorevoli alle raffinerie ad alta complessita (il differenziale
“heavy-light” tra grezzi pesanti e leggeri si & contratto a -1,1 $/bl nel 2012, rispetto a -2,2 $/bl
nel 2011, ed anche il premio di conversione dell’olio combustibile in diesel ¢ sceso a 320
$/ton, rispetto a 334 $/ton nell’esercizio precedente);

- Importanti attivitd di manutenzione programmata nell’esercizio 2012, che hanno interessato
numerose unita di raffineria, ed hanno dato luogo ad una riduzione sia della lavorazione (-3%
rispetto al 2011) che della capacita di conversione (con un impatto di circa 70 milioni di
Euro),

- Temporanee disottimizzazioni del mercato dei grezzi pesanti, nella seconda meta dell’anno,
derivanti dall’embargo petrolifero deciso dall’Unione Europea nei confronti dell’Iran.

Infine, per completare il confronto con P’esercizio precedente, occorre considerare che nel
2011 si erano realizzati degli importanti profitti commerciali, legati alle differenze temporali
tra acquisti e vendite, in un mercato caratterizzato da quotazioni petrolifere in forte rialzo,
soprattutto nella prima parte dell’esercizio. Questo non & accaduto nell’esercizio 2012.

11 segmento Generazione di Energia Elettrica ha conseguito risultati molto soddisfacenti nel
2012, e la produzione di energia elettrica ha raggiunto 1 4,194 TWh, in rialzo del 5% rispetto
alP’esercizio 2011.

L’EBITDA IFRS {che coincide con quello comparable) & stato pari a 226,8 milioni di Euro, in
crescita del 3% rispetto al 2011, grazie principalmente alle maggiori vendite di idrogeno e
vapore, che nel 2012 sono state superiori di circa 9,5 milioni di Euro rispetto all’esercizio
2011, 1 cul ricavi non sono soggetti alla linearizzazione richiesta dai principi contabili IFRS.
L’EBITDA calcolato secondo 1 principi contabili italiani & stato pari a 178,3 milioni di Euro
nell’esercizio 2012, in crescita del 54% rispetto all’esercizio 2011, principalmente a causa
della maggior produzione di elettricitd e del valore pid elevato della tariffa CIP6/92
{mediamente pari a 12,2 Eurocent/kWh, in rialzo del 16% rispetto all’esercizio 2011). Un
ulteriore contributo al risultato & giunto poi dalle maggiori vendite di idrogeno e vapore, citate
in precedenza.

Passando al segmento Marketing, occorre rimarcare che, anche nel 2012, Spagna ed Italia
sono state interessate da difficili condizioni economiche, con una conseguente contrazione nei
consumi di prodotti petroliferi.

L’EBITDA comparable ¢ stato pari a 31,6 milioni di Euro, un livello inferiore rispetto
all’esercizio precedente, a causa della seguente combinazione di fattori:



- elevata concorrenza in un mercato in contrazione (-6,4% in Spagna e -8,4% in Italia, rispetto
al 2011},

- razionalizzazione delle vendite verso operatori commerciali ed altre societd petrolifere, al
fine di proteggere la marginalita, seppure a scapito dei volumi venduti (-12% in Spagna e -7%
in Italia);

- maggiori costi derivanti dall’obbligo di miscelazione con i biocarburanti.

Infine, il segmento Eolico ha realizzato un EBITDA comparable pari a 20,0 ml di Euro
nell’esercizio 2012, in aumento del 43% rispetto al 2011, grazie a condizioni climatiche molto
favorevoli che hanno consentito una produzione di energia pari a 171.050 MWh (+21%
rispetto all’esercizio 2011), ed hanno ampiamente compensato la flessione della tariffa
elettrica (pari a 7,1 BEurocent/’kWh) e dei Certificati Verdi (pari a 7,4 Eurocent/kWh),
rispettivamente pari a -4% e -7% rispetto all’esercizio 2011.

Lo scenario macroeconomico degli ultimi anni ha rappresentato una grande sfida per
I’industria della raffinazione. La soliditd patrimoniale che da sempre contraddistingue il
Gruppo Saras, ci ha fornito un importante sostegno.

In termini di Strategia industriale, dato il perdurare di condizioni di forte competizione e
margini ridotti, il Gruppo Saras ba scelto di concentrarsi sulla ricerca delle prestazioni
ottimali per quanto concerne ’affidabilita, la produttivita e P'efficienza energetica degli
impianti.

Coerentemente, durante ’esercizio 2012 & proseguita I’implementazione del programma di
“asset management” chiamato “Progetto Focus™, con risultati positivi nell’area di
“razionalizzazione dei costi” e nell’area dell’“efficacia operativa”.

Inoltre, il Consiglio di Amministrazione ha approvato un Piano Industriale per il quinquennio
2013-2017 che si incentra su attivita mirate ad incrementare ’efficacia ¢ 'efficienza, ed a
perseguire nuove opportunita commerciali.

Gli investimenti previsti nel Piano saranno principalmente diretti a mantenere gli impianti in
condizioni di perfetta affidabilitd e sicurezza, mentre taluni investimenti specifici finalizzati
ad incrementare 1’efficienza energetica verranno valutati su base opportunistica.

Infine, & stato varato un importante programma di riorganizzazione societaria, il cui obiettivo
principale consiste nel trasferire tutte le attivitd connesse al segmento raffinazione in una
controllata completamente posseduta da Saras, al fine di conseguire ottimizzazioni
organizzative, gestionali ed economiche.

Passiamo al settore dell’eolico dove il Gruppo & impegnato nello sviluppo di due progetti, con
capacitd complessiva di circa 100 MW, in Sardegna. Per entrambi i progetti, attualmente ¢ in
corso il procedimento di Valutazione di Impatto Ambientale (VIA).

Per quanto concerne la “pipeline” estera, invece, il Gruppo ha recentemente ottenuto
I’autorizzazione ad iniziare le opere di costruzione di un parco eolico da circa 100 MW, in
Romania.

Interessanti prospettive vi sono poi anche nel segmento relativo all’esplorazione del Gas. In
funzione dei risultati incoraggianti ottenuti dalle analisi geologiche e sismiche svolte negli
anni precedenti, il Gruppo ha deciso di procedere lungo P’iter autorizzativo necessario per
iniziare le attivita di perforazione.

In particolare, in una zona dell’Oristanese (progetto “Eleonora™), ¢ stata identificata
’ubicazione ideale del primo pozzo esplorativo da cui, prudenzialmente si stima di poter
ottenere una produzione annua compresa tra 70 ¢ 170 milioni di metri cubi di gas naturale, per
un periodo produttivo di oltre 20 anni.

[ tempi previsti per la realizzazione di tale pozzo esplorativo variano da quattro a sei mesi una
volta completato 1’iter autorizzativo che, secondo le procedure definite dalle autorita regionali
competenti, si completera con la Valutazione di Impatto Ambientale (VIA)".

/S



Al termine dell'intervento il presidente riferisce che Fanno scorso, finita l'assemblea, & stato
comunicato ai giornali che l'ideale per una compagnia come Saras sarebbe stato avere un
grande Gruppo produttore come socio di minoranza. La stessa cosa & stata ripetuta in
Sardegna durante la visita del Presidente della Confindustria, il dottor Squinzi. Con grande
piacere, quindi, ha annunciato che il 23 aprile 2013 ¢ stata perfezionata 'operazione di
cessione di una partecipazione rilevante della Societa al Gruppo Rosneft, che ¢ la pill grande e
pit importante tra le compagnie petrolifere quotate.
Come gid annunciato al mercato le azioni cedute rappresentano complessivamente circa il
13,70 per cento del capitale sociale della societa. Per effetto della cessione la Angelo Moratti
Sapa rimane azionista di maggioranza della Societa con la partecipazione di circa 50,02%.
Rosneft ha altresi annunciato al mercato l'intenzione di promuovere un'offerta pubblica di
acquisto volontaria e parziale su un massimo di circa 70 milioni di azioni della Societa. I
corrispettivo per azione che verra versato agli Azionisti che porteranno le azioni Saras in
adesione all'OPA, sara pari a euro 1,37, che ¢ lo stesso prezzo per azione corrisposto in favore
di Angelo Moratti SAPA, suo e del dott. Massimo Moratti per la cessione delle loro azioni. Fa
presente che al momento in cui & stato deciso questo, il valore di euro 1,37 rappresentava il
41% di premio su quello che si ha dal mercato e il 52% sulla media degli ultimi 12 mesi.
Rosneft & 1l primo produttore di petrolio grezzo a livello mondiale, guotato alla London Stock
Exchange ¢ alla Borsa di Mosca. C'¢ soddisfazione quindi performance per I’operazione di cui
beneficeranno sia Rosneft che Saras, sia nel breve che nel lungo termine, e che ha portato
investimenti stranieri in un settore strategico come l'energia. Le raffinerie di petrolio vengono
difese accanitamente da quasi tutti i grandi Paesi del mondo a cominciare dagli Stati Uniti,
dalla Cina, dalla Russia, al Giappone e 1'Unione Europea invece ha dato la minima difesa alle
raffinerie, e cinque giorni prima alla chiusura dell'accordo, un membro importante dell'Unione
Europea ha annunciato che nei prossimi anni almeno 10 grandi raffinerie sarebbero state
chiuse. Invece la piu grande compagnia del mondo ha scelto la SARAS come partner, SARAS
ha infatti trovato un partner strategico di lungo periodo con il quale lavorare per sviluppare le
intese di cui al Memorandum of Understanding sottoscritto il 15 dicembre del 2012 . Come
gia reso noto, la join venture avrebbe l'obiettivo di consentire alle parti di capitalizzare le
propric potenzialita nei segmenti wup-stream ¢ down-stream, incentrandosi attorno al
posizionamento privilegiato di Rosneft per l'accesso a forniture di greggio ed aliri prodotti
petroliferi, e della raffineria Saras di Sarroch per le opportunita di lavorazione e di trading.
II Presidente & particolarmente lieto di comunicare che Igor Ivanovich Sechin, Chairman e
Group CEO di Rosneft ha manifestato il proprio interesse ad entrare a far parte del Consiglio
di Amministrazione di SARAS.
Informa, quindi, che proporra al consiglio di amministrazione la candidatura di Igor Sechin
quale Amministratore da cooptare anche al fine di ricostituire il consiglio di amministrazione
a seguito delle dimissioni del dott. Mario Greco.
A questo punto 1l presidente sottopone all'assemblea la seguente proposta di deliberazione sul
punto uno all'ordine del giomo, contenuta nella relazione sulla gestione:
“L’assemblea degli azionisti:
- esaminato il bilancio separato della societa al 31 dicembre 2012;
- vista la relazione del collegio sindacale all’assemblea, di cui all’art. 153 del decreto
legislativo 58/1998 (Testo Unico sulla Finanza);
- vista la relazione della societa di revisione relativa al bilancio separato al 31 dicembre 2012
delibera
di approvare il bilancio separato della societa per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 nel
suo insieme e nelle singole appostazioni e di riportare a nuovo la perdita di esercizio di euro
154.009.279".
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Informa che la PRICEWATERHOUSECOQOPERS s.p.a. ha espresso giudizio senza rilievi sia
sul bilancio di esercizio al 31 dicembre 2012 di Saras s.p.a., sia sul bilancio consolidato alla
stessa data, come risulta dalle relazioni rilasciate in data 2 aprile 2013.

Inolire, la societa di revisione ha espresso giudizio di coerenza della relazione sulla gestione ¢
delle informazioni di cui al comma 1, lett. ¢), d), ), 1) e m), e comma 2, lettera b), dell'art.
123-bis del Testo Unico della Finanza, presentate nella relazione sul governo societario e gli
assetti proprietari, con il bilancio.

1l presidente cede la parola al presidente del collegio sindacale che invita, richiamando quanto
precedentemente deliberato in merito all’omissione della lettura integrale dei documenti, a
riassumere la relazione del collegio sindacale sul bilancio d’esercizio.

Prende la parola il presidente del collegio sindacale prof. Ferdinando Superti Furga il quale,
avendo gia l'assemblea deliberato l'omissione della lettura completa della relazione, ha
aggiunto alcune considerazioni del Collegio che ha ritenuto piu efficace comunicare
direttamente all' Assemblea anzicheé considerarle in un documento scritto:

Il presidente ha ricordato che il collegio sindacale non ha il compito di fare valutazioni sulle
decisioni operative del consiglio di amministrazione ma semplicemente di svolgere le proprie
funzioni di vigilanza sul rispetto dei principi di corretta amministrazione.

Il presidente vuole ricordare tuttavia il ruolo svolto dal consiglio di amministrazione il quale,
pur nella difficile situazione economica sociale, ha assunto decisioni importanti per il modello
di business che vuole intraprendere. Ha poi ricordato che il collegio sindacale segue sempre
con particolare attenzione il formarsi delle decisioni operative che avvengono all'interno della
Societa, sia in termini di istruttoria che viene fatta dal management, sia in termini di decisioni
che vengono prese dal consiglio di amministrazione ¢ vagliate preventivamente dal Comitato
di Controllo Interno.

Il presidente apre quindi la discussione e prega il personale addetto di consegnare al notaio 1
moduli con le domande di intervento presentate dagli azionisti sul primo punto all’ordine del
giomo.

Seno intervenuti ponendo domande sul 1° punto all'ordine del giorno, ai quali il presidente ha
dato immediata risposta, i soci: Antonio Baxa, Stefano Tronconi e Carmelo Stancapiano:
ANTONIO BAXA

H socio Antonio Baxa chiede di evidenziare nell'avviso di convocazione dell'assemblea se la
stessa di terrd presumibilmente in prima o seconda convocazione.

Chiede inoltre di sapere per quale motivo nei verbali delle assemblee degli ultimi tre anni
(alle quali non aveva partecipato) non € stata data risposta esplicita alle domande che lo stesso
aveva posto come consentito dalla Legge, prima dell'assemblea.

Chiede infine di sapere a quanto ammontano 1 debiti della societa con le banche.

IL PRESIDENTE risponde che se possibile provvederd ad evidenziare in modo chiaro la
presunta "convocazione”, e informa che per dare risposta alle sue domande la societa si ¢
avvalsa della facolta di fornire risposte unitarie alle domande aventi lo stesso contenuto, come
previsto dal Testo Unico della Finanza; i debiti verso le banche risultano dal bilancio
consegnato ai soci.

STEFANO TRONCONI

Il socio Stefano Tronconi chiede di sapere perché la societa ERG abbia ottenuto risultati
migliori della Saras sia in termini di andamento del titolo in Borsa che di distribuzione
dividendi.

Propone inoltre per la societa una operazione di fusione con la ENI.

IL PRESIDENTE fa presente che la societd ERG non € pill una societd che svolge attivita
simile o concorrente con la Saras In quanto ha quasi totalmente ceduto la attivitd di
raffinazione.




In relazione agli utili il presidente invita il socio a considerare gli utili distribuiti negli ultimi
esercizi, rilevando come da tali dati risuli una migliore situazione economica (considerate
anche le passivita debitorie) della societd Saras.

Ricorda che ENI ha ridotto la propria partecipazione nel settore raffinazione.

CARMELO STANCAPIANO

I1 socio Carmelo Stancapiano chiede se l'accordo con il nuovo socio Open Joint Stock
Company Rosneft Oil Company sia destinato ad ulteriore ampliamento della partecipazione
posseduta e se vi ¢ un ulteriore accordo per I'espansione dell'attivita in mercati in espansione
come quello Sud-Americano, Asiatico o Australiano.

IL PRESIDENTE ricorda che il nuovo partner & un leader mondiale del settore della
raffinazione. Rimarca la sua personale gratificazione nell'aver constatato che una societa cosi
importante abbia voluto investire nella Saras e che al momento tali valutazioni non sono
ancora state fatte.

Terminati gli interventi e le risposte il presidente dichiara chiusa la discussione ed invita gli
aventi diritto a votare sulla proposta di deliberazione di cui ha dato lettura.

Invita gli aventi diritto a voler dichiarare ’eventuale carenza di legittimazione al voto e gli
aventi diritto al voto che non intendessero concorrere alla formazione della base di calcolo per
il computo della maggioranza, ad abbandonare la sala facendo rilevare I'uscita.

Il presidente alle ore 11,55 conferma i dati gia comunicati e precisamente che sono presenti n.
135 azionisti aventi diritto, rappresentanti in proprio o per delega n. 654.647.800 azioni pari al
68,8406730% del capitale sociale.

Prega gli azionisti di esprimere il loro consenso per alzata di mano.

Invita comunque chi ha espresso voto contrario e gli astenuti, al fine di controllare ’esatta
rilevazione dei voti, ad esprimere il proprio voto anche utilizzando il tagliando n. 1 della
scheda di votazione barrando la relativa casella e di consegnarlo al personale addetto al ritiro.

Dopo prova e controprova, visti i risultati della votazione, dichiara che la proposta & stata
approvata a maggioranza (contrari n. 9.800 voti pari allo 0,00014969%).

I risultati della votazione saranno allegati al verbale della presente assemblea.

II presidente passa quindi alla trattazione del secondo punto all'ordine del giorno:

2. Relazione sulla remunerazione. Deliberazione sulla prima sezione della Relazione sulla
remunerazione, ai sensi del comma 6 dell’art. 123-ter del D.lgs. 58/98.

Il presidente ricorda che ai sensi dell’articolo 123 ter comma 6) del D.gs. 58/1998 ¢
sottoposta al voto consultivo degli aventi diritto la prima sezione della relazione sulla
remunerazione predisposta dalla societa.

Nella prima sezione della relazione sono illustrate la politica di Saras s.p.a. in materia di
remunerazione dei componenti deglt organi di amministrazione ¢ dei dirigenti con
responsabilita strategiche e le procedure utilizzate per la sua adozione ed attuazione.

La relazione sulla remunerazione & stata messa a disposizione del pubblico nei termini di cui
all’articolo 123 ter comma 1) del D.1gs. 58/1998.

Il presidente apre quindi la discussione e prega il personale addetto di consegnare al notaio i
moduli con le domande presentate dagli aventi diritto sul secondo punto all’ordine del giorno.
Nessuno chiede di intervenire e il presidente dichiara chiusa la discussione ¢ invita gli aventi
diritto, concordi con il contenuto detla prima sezione della relazione sulla remunerazione, ad
assumere la seguente delibera:

"L’assemblea degli azionisti di Saras s.p.a., esaminata la prima sezione della relazione sulla
remunerazione predisposta dalla societa, ai sensi del comma 6) dell’articolo 123 ter comma
del D. Lgs 58/1998 ¢ per ogni altro effetto di legge, delibera in senso favorevole ai contenuti
della stessa.”
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Invita gli aventi diritto a voler dichiarare P’eventuale carenza di legittimazione al voto e gli
aventi diritto al voto che non intendessero concorrere alla formazione della base di calcolo per
i} computo della maggioranza, ad abbandonare la sala facendo rilevare l'uscita.
Il presidente alle ore 11,59 conferma i dati gia comunicati e precisamente che sono presenti n.
135 azionisti aventi diritto, rappresentanti in proprio o per delega n. 654.647.800 azioni pari al
68,8406730% del capitale sociale.
11 presidente prega gli azionisti di esprimere il loro consenso per alzata di mano.
Invita comunque chi ha espresso voto contrario e gli astenuti, al fine di controllare I’esatta
rilevazione dei voti, ad esprimere il proprio voto anche utilizzando il tagliando n. 2 della
scheda di votazione barrando la rispettiva casella e consegnandolo al personale addetto al
ritiro.
Dopo prova e controprova, visti i risultati della votazione, dichiara che la proposta ¢ stata
approvata a maggioranza (contrari n. 85.812 voti pari allo 0,131076%; astenuti n. 2.000 voti
pari allo 0,0003055%).
I risultati della votazione saranno allegati al verbale della presente assemblea.
Il presidente passa quindi alla trattazione del terzo punte all'ordine del giorno:
3. Autorizzazione all’acquisto di azioni proprie e al compimento di atti di disposizione sulle
medesime. Deliberazioni inerenti e conseguentii.
1l presidente ricorda che la relazione illustrativa del consiglio di amministrazione sul presente
punto all’ordine del giorno ¢ stata depositata in data 3 aprile 2013 presso la sede sociale
nonché pubblicata sul sito internet della societa ed altresi consegnata a tutti 1 presenti.
Sottopone, quindi, all’assemblea la proposta di deliberazione, in tutto conforme a quella
contenuta nella relazione del consiglio di amministrazione all’assemblea, che chiede al notaio
di leggere:
“I’assemblea, preso atto della proposta del consiglio di amministrazione,

delibera
A) di autorizzare, ai sensi degli artt. 2357 del codice civile e 132 del D.Lgs. n. 58/1998
(“TUF™), atti di acquisto di azioni proprie sino al limite massimo consentito per legge, pari al
20% del capitale sociale attualmente sottoscritto e liberato, avuto riguardo alle azioni proprie
gia possedute dalla societd, da effettuarsi, anche in via frazionata, entro 12 (dodici) mesi a far
data dal 27 ottobre 2013, data in cui scadra la precedente autorizzazione all’acquisto di azioni
proprie approvata dall’assemblea il 27 aprile 2012; si precisa che:
(i) gli acquisti dovranno essere realizzati a un prezzo non superiore di pin del 15% e non
inferiore di piu del 15% rispetto al prezzo di riferimento rilevato sul Mercato Telematico
Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana s.p.a. (“‘MTA”) nella seduta precedente ogni
singola operazione,
(i1) qualora la societa si proponga di sostenere la liquidita delle proprie azioni in conformita ai
critert stabilitt dalla prassi di mercato prevista dall’art. 180, comma 1, lettera c), del TUF
inerente all’attivitd di sostegno della liquidita del mercato, ammessa dalla Consob con
delibera n. 16839 in data 19 marzo 2009, ¢ successive modifiche, il prezzo d’acquisto verrd
stabilito nel rispetto della suddetta prassi di mercato ammessa. Ad oggi, tale prassi di mercato
ammessa prevede che il prezzo d’acquisto non debba essere superiore al prezzo piu elevato tra
il prezzo dell’ultima operazione indipendente e il prezzo corrente della proposta di
negoziazione in acquisto indipendente pil elevata presente sul MTA, e
(iii) le operazioni di acquisto verranno in ogni caso effettuate (anche in pit riprese) sul MTA
secondo modalita operative stabilite nei regolamenti di organizzazione e gestione dei mercati
gestiti da Borsa Italiana s.p.a. (e nelle relative istruzioni), che non consentano I’abbinamento
diretto delle proposte di negoziazione in acquisto con predeterminate proposte di
negoziazione in vendita (cfr. art. 144-bis, comma 1, lettera B) del Regolamento Emittenti); il



tutto da eseguirsi in conformita alla relazione allegata alla presente delibera e per le finalita ivi
descritte;

B) di autorizzare, ai sensi dell’art. 2357-ter del codice civile atti di disposizione, anche in via
frazionata ¢ senza limitazioni temporali, delle azioni ordinarie Saras s.p.a. da acquisirsi in
base alla deliberazione di cui al punto precedente; si precisa che

(1) gh atti dispositivi, e, in particolare, la vendita di azioni proprie, non potranno essere
effettuati a un prezzo inferiore di pit del 10% rispetto al prezzo di riferimento rilevato sul
MTA nella seduta precedente ogni singola operazione,

(ii) qualora la societa si proponga di utilizzare le azioni al fine dello svolgimento dell’attivita
di sostegno della liquidita del mercato in conformita ai criteri stabiliti dalla prassi di mercato
prevista dall’art. 180, comma 1, lettera ¢), del TUF ammessa dalla Consob con delibera n.
16839 in data 19 marzo 2009, e successive modifiche, le vendite dovranno essere effettuate
nel rispetto dei criteri ivi fissati. Ad oggi, tale prassi di mercato prevede che il prezzo di
vendita non debba essere inferiore al prezzo pin basso tra il prezzo dell’ultima operazione
indipendente e il prezzo corrente della proposta di negoziazione in vendita indipendente pin
bassa presente sul MTA,

(111) qualora le azioni proprie siano oggetto di scambio, permuta, conferimento o qualsiasi atto
di disposizione non in denaro, i termini economici dell’operazione saranno determinati in
ragione della natura e delle caratteristiche dell’operazione, anche tenendo conto
dell’andamento del titolo, fermo restando il rispetto della normativa vigente e tenuto conto,
eventualmente, di prassi di mercato ammesse,

(1v) le azioni proprie a servizio di piani di incentivazione azionaria saranno assegnate con le
modalita e i termini indicati net relativi piani; il tutto da eseguirsi in conformita alla relazione
allegata alla presente delibera e per le finalita ivi descritte, ivi inclusa Iutilizzabilita per tali
finalita anche delle azioni proprie gia detenute dalla societa;

C) di conferire al consiglio di amministrazione, e/o per esso al presidente, all’amministratore
delegato e al vice presidente esecutivo, ogni pitt ampio potere, ivi incluso il potere di sub-
delega ovvero di affidare I’incarico a specialisti esterni, da esercitarsi anche disgiuntamente e
con la piti ampia discrezionalita, affinché procedano all’attuazione del programma e degli atti
di acquisto e di disposizione ivi contemplati, in ogni caso nel pieno rispetto della normativa
vigente e dei limiti oggetto della vostra autorizzazione come sopra deliberata, fermo restando
che finché le azioni resteranno in proprieta della societd, il diritto agli utili ed il diritto di
opzione saranno attribuiti proporzionalmente alle altre azioni; il diritto di voto per le azioni
proprie, inoltre, restera sospeso, ma dette azioni proprie verranno tuttavia computate nel
capitale a1 fini del calcolo dei quorum richiesti per la costituzione e per le deliberazioni
dell’organo assembleare".

I presidente ringrazia il notaio Luca Barassi; apre quindi la discussione e prega il personale
addetto di consegnare al notaio i moduli con le domande presentate dagli aventi diritto sul
terzo punto all’ordine del giorno.

Interviene il socio ANTONIO BAXA.:

Il socio Antonio Baxa chiede di sapere per quale motivo venga richiesto di autorizzare
'acquisto di azioni proprie.

1L, PRESIDENTE ricorda che l'assemblea anche negli anni precedenti ha consentito al
consiglio di amministrazione l'acquisto di azioni proprie per poterle acquisire quando ve ne
fosse stata la necessita.

Ricorda che l'acquisto di azioni proprie non serve per controllare o stabilizzare il valore del
titolo in Borsa.

Terminati gli interventi e le risposte il presidente dichiara chiusa la discussione e invita gli
aventi diritto a votare sulla proposta di deliberazione di cui & stata data lettura.




Invita gli aventi diritto a voler dichiarare I’eventuale carenza di legittimazione al voto e gli
aventi diritto al voto che non intendessero concorrere alla formazione della base di calcolo per
il computo della maggioranza, ad abbandonare la sala facendo rilevare 'uscita.
Il presidente alle ore 12,12 conferma i dati gia comunicati € precisamente che sono presenti n.
135 azionisti aventi diritto, rappresentanti in proprio o per delega n. 654.647.800 azioni pari al
68,8406730% del capitale sociale.
Il presidente prega gli azionisti di esprimere il loro consenso per alzata di mano.
Invita comunque chi ha espresso voto contrario e gli astenuti, al fine di controllare I’esatta
rilevazione dei voti, ad esprimere il proprio voto anche utilizzando il tagliando n. 3 della
scheda di votazione barrando la rispettiva casella e consegnandolo al personale addetto al
ritiro.
Dopo prova e controprova, visti i risultati della votazione, dichiara che la proposta ¢ stata
approvata a maggioranza (contrari n. 38.298.619 voti pari al 5,8500219%; astenuti n. 6.000
voti pari allo 0,0009165%).
I risultati della votazione saranno allegati al verbale della presente assemblea.
Il presidente passa quindi alla trattazione del quarto punto all'ordine del giorno:
4. Approvazione del nuovo piano di stock grant per il management.
Il presidente ricorda che il documento informativo redatto ai sensi dell’art. 84-bis,
Regolamento Emittenti Consob & stato messo a disposizione in data 25 marzo 2013 presso la
sede sociale nonché pubblicato sul sito internet della societa e la relazione illustrativa det
consiglio di amministrazione sul presente punto all’ordine del giorno ¢ stata depositata in data
3 aprile 2013 presso la sede sociale nonche pubblicata sul sito internet della societa ed altresi
consegnata a tutti i presenti.
Sottopone, quindi, all’assemblea la proposta di deliberazione, in tutto conforme a quella
contenuta nella relazione del consiglio di amministrazione all’assemblea, che chiedo al notaio
di leggere:
“I’assemblea, preso atto della proposta del consiglio di amministrazione,

delibera
1. di approvare, ai sensi ¢ per gli effetti dell’art. 114-bis del D.lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, il
piano di attribuzione gratuita di azioni ordinarie della societa al management del gruppo Saras
(i “piano di stock grant 2013/2015} di cui al documento informativo redatto ai sensi
dell’art. 114 bis del TUF ¢ dell’art. 84 bis del Regolamento Emittenti, messo a disposizione
del pubblico presso la sede sociale, la sede amministrativa nonché sul sito internet della
societd nei termini di legge e di regolamento applicabili, nonché il relativo regolamento
allegato alla presente delibera;
2. di attribuire al consiglio di amministrazione, con espressa facolta di sub-delega, tutti i
poteri necessari od opportuni per dare esecuzione al piano stock grant 2013/2015;
3. di conferire al consiglio di amministrazione, con espressa facolta di sub-delega, tutti 1
poteri necessari od opportuni per l’attuazione della presente delibera in conformita alle
disposizioni di legge applicabili.”
11 presidente apre quindi la discussione e prega il personale addetto di consegnare al notaio i
moduli con le domande presentate dagli aventi diritto sul quarto punto all’ordine del giorno.
Interviene il socio STEFANO TRONCONI:
Il socio Stefano Tronconi premette la sua contrarieta ad un nuovo piano di stock grant in
quanto ritiene che il management abbia portato risultati del tutto insoddisfacenti negli ultimi
anni. Vorrebbe chiarimenti sulla possibilita prevista di concedere azioni gratuite anche a
figure professionali con rapporto di lavoro autonomo, possibilitd che evidentemente pud
facilmente portare ad abusi ai danni degli azionisti.
1L PRESIDENTE a mezzo del vice presidente esecutivo ing. Dario Scaffardi fa presente che il
piano di stock grant & eventualmente destinato a una sola figura dirigenziale che non potendo
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avere per legge un contratto a tempo indeterminato ha un contratto di consulenza a breve
termine.

Rileva che il destinatario di tale stock grant, di cui non pud fare il nome per riservatezza, ¢
legato da un rapporto professionale con la societa da molti anni.

Terminati gli interventi e le risposte alle domande, il presidente dichiara chiusa la discussione
e invita gli aventi diritto, a votare sulla. proposta di deliberazione di cui ¢ stata data lettura.
Invita gli aventi diritto a voler dichiarare I’eventuale carenza di legittimazione al voto e gli
aventi diritto al voto che non intendessero concorrere alla formazione della base di calcolo per
il computo della maggioranza, ad abbandonare la sala facendo rilevare 'uscita.

I1 presidente alle ore 12,23 conferma 1 dati gia comunicati e precisamente che sono presenti n.
135 azionisti aventi diritto, rappresentanti in proprio o per delega n. 654.647.800 azioni pari al
68,8406730% del capitale sociale. _

11 presidente prega gli azionisti di esprimere il loro consenso per alzata di mano.

Invita comunque chi ha espresso voto contrario e gli astenuti, al fine di controllare 1’esatta
rilevazione dei voti, ad esprimere il proprio voto anche utilizzando il tagliando n. 4 della
scheda di votazione barrando la rispettiva casella e consegnandolo al personale addetto al
ritiro.

Dopo prova e controprova, visti 1 risultati della votazione, dichiara che la proposta ¢ stata
approvata a maggioranza (contrari n. 35.802.175 voti pari al 5,4686961%; astenuti n. 2.000
voti pari allo 0,0003055%).

I risultati della votazione saranno allegati al verbale della presenta assemblea.

Non essendovi altri argomenti da trattare e nessuno chiedendo ulteriormente la parola, il
presidente dichiara chiusa l'assemblea alle ore 12,25.

IL SEGRETARIO IL PRESIDENTE

(Luca [,Sarassi) (Gi M%, W

Allegati:
1) la relazione degli amministratori redatta ai sensi dell’art. 125-ter del D.Lgs. 58/98
illustrativa sulle materie all'ordine del giorno;
2) il documento informativo sul nuovo piano di stock grant per il management, redatto a
sensi dell’art. 84-bis, Regolamento Emittenti Consob;
3) la relazione finanziaria annuale comprendente il progetto di bilancio d’esercizio e il

bilancio consolidato al 31 dicembre 2012, la relazione degli amministratori sulla gestione e le:

attestazioni di cui all’art. 154-bis, comma S del Testo Unico della Finanza, approvati dal
consiglio di amministrazione del 18 marzo 2013;

4) la relazione sul governo societario e sugli assetti proprietari;

5) la relazione del collegio sindacale e le relazioni della societa di revisione;

6) la relazione sulla remunerazione, redatta ai sensi dell’art. 123-ter del Testo Unico della
Finanza;

7) la relazione sul terzo punto all’ordine del giorno, redatta ai sensi dell’art. 73 del
regolamento Consob Emittenti;

8) la relazione sul quarto punto all’ordine del giorno, redatta ai sensi dell’art. 84-bis,
Regolamento Emittenti Consob;

9) I'elenco nominativo dei partecipanti all’assemblea, in proprio e per delega, completo di
tutti 1 dati richiesti dalla Consob, con I'indicazione del numero delle azioni per le quali & stata




effettuata la comunicazione da parte dell’intermediario all’emittente ai sensi dell’art. 83-
sexies del Testo Unico della Finanza;

10) elenco nominativo degli azionisti che hanno espresso voto favorevole, contrario, o si sono
astenuti o allontanati prima di ogni votazione ¢ il relativo numero di azioni rappresentate in
proprio /o per delega, nonche dettaglio dei risultati delle votazioni per 'ISTAT.

/%/%//‘
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IBLLEGATSO 4

RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
SULLE MATERIE ALL’ORDINE DEL GIORNO AI SENSI
DELL’ARTICOLO 125-ter DEL DECRETO LEGISLATIVO
24 FEBBRAIO 1998, N. 58




Signori Azionisti,

con avviso di convocazione datato 25 marzo 2013, siete stati convocati in
Assemblea ordinaria a Milano, via Meravigli 9/b, presso Palazzo Turati, per il giorno
24 aprile 2013, alle ore 10,30, in prima convocazione, ¢, occorrendo, per il giorno 25

aprile 2013, in seconda convocazione, stessa ora ¢ luogo, per deliberare sul seguente

ORDINE DEL GIORNO:

1) Approvazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2012 ¢ presentazione
del bilancio consolidato al 31 dicembre 2012. Deliberazioni inerenti e
conseguenti,

2) Relazione sulla remunerazione. Deliberazione sulla prima sezione della
Relazione sulla remunerazione, ai sensi del comma 6 dellart, 123-fer del
D.lgs. 58/98.

3) Autorizzazione all’acquisto di azioni proprie ¢ al compimento di atti di
disposizione sulle medesime, Deliberazioni inerenti e conseguenti,

4) Approvazione del nuovo piano di stock grant per il management.

d ook ook ook

by

La presente relazione ¢ redatta ai sensi dell’art. 125-fer del Decreto
Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato (“TUF”). In
conformitd alla stessa norma, la presente relazione sard messa a disposizione del
pubblico presso la sede sociale, la sede amministrativa nonché sul sito Internet
(www.saras.it) di Saras S.p.A. (la “Societd”), almeno trenta giorni prima della data di

svolgimento dell’ Assemblea.



Primo punto all’ordine del giorno

Relativamente al primo punto all’ordine del giorno, iI Consiglio di
Amministrazione Vi informa che il progetto di bilancio di esercizio della Societa al
31 dicembre 2012, corredato dalla relativa relazione sulla gestione nonché
dall’attestazione ai sensi dell’art. 154-bis, comma 5, del TUF da parte degli organi
amministrativi delegati ¢ del dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari, sard reso disponibile presso la sede sociale e la sede

amministrativa della Societd nei termini di legge.

Inoltre, durante i ventuno giorni che precedono I’Assemblea, rimarranno
depositate in copia presso la sede sociale e la sede amministrativa della Societd anche
la relazione del Collegio Sindacale ¢ 1a relazione della societa di revisione relative al

progetto di bilancio di esercizio al 31 dicembre 2012.

L.a documentazione sard altresi consultabile sul sito internet della Societd

(www.saras.it).

H ok ok sk ok sk

Relativamente alla presentazione del bilancio consolidato al 31 dicembre
2012, fa cui documentazione sara resa disponibile in maniera analoga a quella sopra
richiamata relativa al progetto di bilancio di esercizio, si precisa che tale bilancio

consolidato non necessita di alcuna approvazione da parte dell’ Assemblea.



Secondo punto all’ordine del giorno

Relativamente al secondo punto all’ordine del giorno, il Consiglio di
Amministrazione Vi informa che la relazione sulla remunerazione, redatta ai sensi

del’art. 123-ter del TUF, sard resa disponibile nei modi e nei termini di legge.



Terzo punto all’ordine del giorno

Relativamente al terzo punto all’ordine del giorno, il Consiglio di
Amministrazione Vi informa che siete stati convocati anche per deliberare sulla
proposta di autorizzazione all’acquisto di azioni proprie della Societd e al
compimento di atti di disposizione sulle medesime, ai sensi e per gli effetti,
rispettivamente, dell’articolo 2357 cod. civ. e 132 del TUF, nonché dell’art. 2357-fer

cod. civ. (il “Programma’).

La relazione illustrativa delle finalita e delle caratteristiche salienti del
Programma, redatta in conformita e seguendo la struttura dell’Allegato 3A, schema
n. 4, del regolamento emittenti approvato da Consob con delibera n. 1971 del 14
maggio 1999, come successivamente modificato ed integrato (il “Regolamento
Emittenti™), sara messa a disposizione del pubblico nei modi e termini richiesti dalla

normativa vigente.

[Lif



Quarto punto all’ordine del giorno

Relativamente al quarto punto all’ordine del giorno, il Consiglio di
Amministrazione Vi informa che siete stati convocati anche per deliberare sulla

proposta di nuovo piano di stock grant per il management.

Per maggiori informazioni al riguardo, si rinvia al documento informativo
redatto ai sensi dell’art. 114 bis del TUF e dell’art. 84 bis del Regolamento Emittenti,
messo a disposizione del pubblico presso la sede sociale, la sede amministrativa

nonché sul sito internet della Societd (www.saras.it).
Milano, 25 marzo 2013

Per il Consiglio di Amministrazione

il Presidente



F.to Gian Marco Moratti

F.to Luca Barassi



“BLLEGaTO 2

DOCUMENTO INFORMATIVO SUL PIANO DI
STOCK GRANT 2013-2015 PER IL
MANAGEMENT DEL GRUPPO SARAS

(vedatto ai sensi dell’art. 84-bis del Regolamento Emittenti Consob approvato
con delibera n.1971 del 14 maggio 1999 come successivamente modificato ed
integrato)

Milano, 25 marzo 2013




Definizioni

Nel corse del presente documento informativo (“Documento Informativo™) sono usate le

segucnti definizioni:

“Assegnazione”

“Attribuzione”

“Azioni”

“Beneficiari™

Lhg

“Cambio di controllo

“Consegna”

“Consiglio di Amministrazione”

“Diritti”

“Societd”

“Obiettivi di Performance”

indica ’assegnazione dei Diritti a ciascun
Beneficiario  deliberata  dal Consiglio  di
Amministrazione.

indica la determinazione, previa verifica del
conseguimento degli Obiettivi di Performance,
del numero di Azioni che ciascun Beneficiario
ricevera, deliberata dal Consiglio di
Amministrazione al termine del Periedo di
Performance.

indica le azioni ordinarie della Societa, quotate
sul Mercato Telematico Azionario organizzato
e gestito da Borsa Italiana S.p.A.

indica i destinatari del Piano, ai sensi del
patagrafo 1 del Documento Informativo,
individuati dal Consiglio di Amministrazione ¢
dal Direttore Generale.

indica il cambio di controllo della Societd ai
sensi della vigente normativa.

indica la consegna della Azioni a ciascuno dei
Beneficiari del Piano a seguito della
Attribuzione deliberata dal Consiglio di
Amministrazione al termine del Periodo di
Performance.

indica il Consiglio di Amministrazione della
Societa.

indica i diritti assegnati ai Beneficiari a
ricevere gratuitamente le Azioni al termine del
Periodo di  Performance in  base al
raggiungimento degli Obiettivi di
Performance.

indica Saras S.p.A., con sede legale in Sarroch
09018 (CA), SS 195 Sulcitana Km 19.

indica gli obiettivi del Piano il cui livello di



“Periodo di Performance”™

“Piano”

“Rappotto”

“Regolamento del Piano”

“Societa Controllate”

raggiungimento determina i numero delle
Azioni che saranno aftribuite a ciascun
Beneficiario al termine del Periodo di
Performance.

indica il triennio 2013-2014-2015 rispetto al
quale viene verificato il raggiungimento degli
Obiettivi di Performance.

indica il piano di Stock Grant 2013/2015
basato su strumenti finanziari e riservato ai
Beneficiarl.

indica il rapporto di lavoro efo di
collaborazione e/o di amministrazione in
essere tra il Beneficiario e la Societd o una
delle Societa Controllate.

indica il regolamento che prevede i termini ¢ le
condizioni attuative del Piano, unitamente ad
eventuali modifiche ad esso apportate,
approvato dal Consiglio di Amministrazione.

indica le societa italiane e/o estere conirollate
dalla Societa ai sensi dell’art. 2359 c.c.

L



Premessa

Il Documento Informativo & stato redatto ai sensi dell’art. 84-bis del Regolamento Emittenti ed
in coerenza, anche nella numerazione dei relativi paragrafi, con le indicazioni contenute nello
Schema 7 dell’Allegato 3 A del Regolamento Emittenti, allo scopo di fornire all’Assemblea
degli Azionisti le informazioni necessarie per deliberare I’approvazione del Piano a favore dei
Beneficiari.

[’ Assemblea ordinaria chiamata a deliberare sul Piano & stata convocata in prima convocazione

in data 24 aprile 2013 e, occorrendo, in seconda convocazione in data 25 aprile 2013, dal
Consiglio di Amministrazione del 18 marzo 2013.

St precisa che il Piano ¢ da considerarsi “di particolare rilevanza” ai sensi dell’art. 114-bis,
comma 3 del TUF e dell’art. 84-bis, comma 2, lett. a) e b), del Regolamento Emittenti.

Il presente Documento Informativo ¢ a disposizione del pubblico presso la sede sociale di Saras
S.p.A., nonché sul sito internet della Societd www.saras.com.

II Documento Informativo sara altresi inviato a Consob ¢ Borsa Italiana a norma di legge.

1. Soggetti destinatari

1.1 Indicazione nominativa dei destinatari che sono componenti del Consiglio di
Amministrazione ovvero del consiglio di gestione dell’emittente strumenti
Sinanziari, delle societa controllanti Pemitiente delle societd da questa direttamente
o indirettamente controllate.

.’ indicazione nominativa dei Beneficiari ¢ le altre informazioni previste dal paragrafo
1 dello Schema 7 dell’ Ailegato 3A al Regolamento Emittenti, saranno fornite secondo
le modalita di cui all’art. 84-bis, comma 5, lett. a) del Regolamente Emittenti.

1.2 Indicazione delle categorie di dipendenti destinatari del Piano o di colluboratori
dell’emitiente strumenti finanziari e delle controllanti o controllate di tale emittente.

Tra i potenziali Beneficiari del Piano rientreranno i soggetti appartenenti alle seguenti
categorie:

»  Dirigenti con responsabilita strategiche
*  Amministratori Esecutivi di Secietd Controllate, singolarmente individuati dal
Consiglio di Amministrazione
» altre figure apicali del Gruppo anche con rapporto di lavoro autonomo.
In base al Regolamento del Piano i Beneficiari saranno nominalmente individuati, ad
insindacabile giudizio del Consiglio di Amministrazione e, per gli altri ruoli apicali
diversi da Amministratori esecutivi e Dirigenti con responsabilitd, del Direttore



1.3

1.4

2.2

Generale, tra 1 manager che ricoprono le funzioni con un impatto rilevante sulla
creazione di valore per la Societa e gli azionisti.

Indicazione nominativa dei destinatari del Piano appartenenti ai gruppi indicati al
punto 1.3, lettere a), b), ¢} dellAllegato 34, Schema 7, del Regolamento Emittenti.

1’indicazione nominativa dei Beneficiari ¢ le altre informazioni previste dal paragrafo
I dello Schema 7 dell’Allegato 3A al Regolamento Emittenti, saranno fornite
successivamente secondo le modalitd di cui all’art. 84-bis, comma 5, lett. a) del
Regolamento Emittenti.

Descrizione e indicazione numerica dei destinatari del Piano, separata per le
categorie indicate al punto 1.4, lettere a), b}, ¢} e d) dell’Allegato 34, Schema 7, del
Regolamento Emittenti.

In base al Regolamento del Piano, i Beneficiari saranno individuati dal Consiglio di
Amministrazione ¢, per gli altri ruoli apicali diversi da Amministratori esecutivi ¢
Dirigenti con responsabilita strategica, dal Direttore Generale, successivamente
all’approvazione del Piano da parte dell’ Assemblea dei Soci.

Le altre informazioni previste dal paragrafo | dello Schema 7 dell’Allegato 3A al
Regolamento Emittenti, saranno fornite secondo le modalitd di cui all’art. 84-bis,
comma 5, lett. a) del Regolamento Emittenti.

Ragioni che motivano I’adozione del Piano
Obiettivi del Piano

Il Piano viene istituto con le seguenti finalita:

a) Garantire il pieno allincamento degli interessi del management a quelli degli
azionisti;

b) Attivare un sistema di incentivazione a medio-lungo termine in grado di creare un
forte legame fra retribuzioni, risultati aziendali conseguiti e creazione di valore
per gli azionisti;

¢) Supportare la retention delle risorse chiave nel medio-lungo termine;

d) Garantire che il rapporto tra compensi basati su strumenti finanziari e altre
componenti della retribuzione sia coerente con le prassi delle societd quotate in

Italia.

Variabili chiave e indicatori di performance.



2.3

2.4

2.5

2.6

3.1

3

L’ Attribuzione delle Azioni & subordinata al raggiungimento di Obiettivi di
Performance triennali assegnati ¢ comunicati al momento di attuazione del piano.

L’indicatore utilizzato per misurare la performance aziendale nel periodo di
riferimento & il Total Shareholder Return (“TSR”) calcolato rispetto ad un gruppo di
aziende industriali selezionate (peer group) facenti parte dell’indice FTSE ltalia Mid
Cap.

Criteri per la determinazione del numero di azioni da assegnare.

I numero massimo di Diritti da assegnare a ciascun Beneficiario ¢ determinato dal
Consiglio di Amministrazione e, per gli altri ruoli apicali diversi da Amministratori
esecutivi e Dirigenti con responsabilita strategica, dal Direttore Generale, al momento
della Assegnazione, tenendo principalmente conto del ruolo ricoperto dal Beneficiario
nella Societa e nelle Societa Controllate e della rilevanza della sua funzione
all’interno del Gruppo Saras.

Ragioni alla base dell’eventuale decisione di attribuire piani di compensi basati
su strumenti finanziari non emessi dafla Societa.

Non applicabile. Il Piano si basa solo su Azioni di Saras S.p.A.
Valutazioni in merito a significative implicazioni di ordine fiscale e contabile.

La predisposizione del Piano non ¢ stata influenzata da significative valutazioni di
ordine fiscale o contabile. In particolare, verra tenuto in considerazione il regime di
imposizione applicabile vigente nel paese di residenza fiscale di ciascun Beneficiario.

Eventuale sostegno del Piano da parte del Fondo speciale per Pincentivazione
della partecipazione dei lavoratori nelle imprese, di cui all’art. 4, comma 112,
della Legge 24 dicembre 2003, n. 350.

II Piano non riceve sostegno da parte del Fondo speciale per I’incentivazione della
partecipazione dei lavoratori nelle imprese, di cui all’art. 4, comma 112, della legge
24 dicembre 2003, n. 350.

Iter di approvazione e tempistica di assegnazione degli strumenti

Poteri e funzioni delegati dall’Assemblea al Consiglio di Amministrazione per
PPattuazione del Piano

In data 18 marzo 2013 il Consiglio di Amministrazione, su proposta del Comitato per
la Remunerazione e le Nomine {(di seguito anche “Comitato™), ha deliberato di
sottoporre all’ Assemblea Ordinaria degli Azionisti che si terrd in data 24 aprile 2013
0, occorrendo, in seconda convocazione in data 25 aprile 2013, "approvazione del
Piano.



3.2

33

AllAssemblea degli azionisti verra richiesto di attribuire al Consiglio di
Amministrazione, con facolta di subdelega, il potere, sentito il Comitato, di: (i) dare
attuazione al Piano; (ii) individuare nominativamente 1 Beneficiari; (iii) determinare i
numero dei Diritti da assegnare a ciascun Beneficiario; (iv) determinare nel dettaglio
gli obiettivi di performance del piano in base ai quali potranno essere attribuite le
azioni ai beneficiari; (v) compiere ogni adempimento, formalita o comunicazione che
siano necessari o opportuni ai fini della gestione e/o attuazione del Piano, nel rispetto
dei termini e delle condizioni descritti nel presente documento.

Soggetti incaricati per I’amministrazione del Piano

Il Consiglio di Amministrazione di Saras S.p.A., con facoltd di subdelega, ¢
responsabile della gestione del Piano.

Al Consiglio di Amministrazione sono attribuiti tutti i poteri per dare attuazione al
Piano stesso, ivi compresi, a titolo di esemplificativo:

{1 il potere di identificare i Beneficiari

(iiy il potere di verificare il raggiungimento degli Obiettivi di Performance per
I’ Attribuzione delle Azioni

(iiiy il potere di modificare il Piano come indicato al successivo paragrafo 3.3.
Procedure esistenti per la revisione del Piano

11 Consiglio di Amministrazione procede a regolamentare i diritti emergenti ¢/o a
modificare e/o integrare le condizioni di Assegnazione al realizzarsi, tra I’altro, delle
seguenti operazioni, laddove ritenuto necessario o opportuno per mantenere quanto pin
possibile invariati, nei limiti consentiti dalla normativa di volta in volta vigente, i
contenuti essenziali del Piano:

« frazionamento e raggruppamento della Azioni;

» aumento gratuito del capitale della Societd o aumento del capitale della Societa a
pagamento;

« distribuzione di dividendi straordinari alle Azioni;
« riduzioni del capitale per perdite mediante annullamento delle azioni;

In caso di Cambio di Controllo, a giudizio insindacabile del Consiglio di
Amministrazione le Azioni potranno essere consegnate ai Beneficiari anticipatamente

rispetto ai termini previsti dal Regolamento del Piano.
/ 7



3.4

3.5

3.6

3.7

Al Consiglio di Amministrazione spetta di definire le modalitd ¢ i termini della
attribuzione e consegna, anche anticipata, delle Azioni in caso di delisting.

11 Consiglio di Amministrazione in tali casi ha anche facolta di modificare 1 termint del
Vincolo di Indisponibilita.

Modalita attraverso le quali determinare la disponibilitd e I’ Assegnazione delle
Azioni

Il Piano prevede I’assegnazione gratuita ai Beneficiari di Azioni gia detenute dalla
Societa o da acquistare sulla base di una relativa delibera dell’ Assemblea dei soci della
Societa secondo fe disposizioni normative e regolamentari applicabili.

Si precisa che il Consiglio di Amministrazione del 18 marzo 2013 ha deliberato di
proporre all’Assemblea di rinnovare 1’autorizzazione all’acquisto di azioni proprie
attribuendo, tra Ialtro, al Consiglio di Amministrazione la facoltd di disporre delle
stesse anche al servizio di piani di compensi basati su azioni della Societa.

Ruolo svolto da ciascun Amministratore nella determinazione delle
caratteristiche del Piano; eventuale ricorrenza di situazioni di conflitio di
interesse,

Nella predisposizione del Piano ¢ stato coinvolto nelle varie fasi di elaborazione il
Comitato per la Remunerazione e le Nomine della Societa.

Non si ravvisano situazioni di conflitto di interesse in quanto nessun Amministratore
non esecutivo ¢ destinatario del Piano.

Data della decisione assunta da parte delPorgano competente a proporre
P’approvazione del Piano all’Assemblea e dell’eventuale proposta del Comitato
per la Remunerazione.

Nella riunione del 18 marzo 2013 il Comitato per Ja Remunerazione ¢ le Nomine ha
deliberato di sottoporre la proposta di approvazione del Piano al Consiglio di
Amministrazione della Societa.

Nella riunione del 18 marzo 2013 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il
Piano, con il parere favorevole del Comitato, ed ha proposto di sottoporlo
all’approvazione dell’Assemblea degli Azionisti convocata in prima convocazione in
data 24 aprile 2013 e, occorrendo, in seconda convocazione in data 25 aprile 2013.

Data della decisione assunta da parte dell’organo competente in merito
alPassegnazione degli strumenti e dell’eventuale proposta al predetto organo
formulata dal Comitato per la Remunerazione e le Nomine.



3.8

3.9

4.1

I Diritti previsti dal Piano saranno assegnati ai Beneficiari dal Consiglio di
Amministrazione e, per ghi altri ruoli apicali diversi da Amministratori esccutivi e
Dirigenti con responsabilita strategica, dal Direttore Generale, sentito il Comitato per
la Remunerazione ¢ le Nomine, successivamente all’approvazione del Piano da parte
dell’ Assemblea ordinaria della Societa convocata in data 24 aprile 2013 ¢, occorrendo,
in seconda convocazione in data 25 aprile 2013.

Alla data del presente documento Informativo, I'informazione in merito alla data della
decisione dell’eventuale proposta da parte del Comitato e del Consiglio di
Amministrazione non ¢ disponibile e verrd comunicata successivamente al sensi
dell’art. 84- bis, comma 5, del Regolamento Emittenti.

Il prezzo di mercato delle azioni registrato nelle date indicate nei punti 3.6 ¢ 3.7

Alla data del 18 marzo 2013 in cui si sono riuniti il Comitato per la Remunerazione e
le Nomine ed il Consiglio di Amministrazione per definire la proposta in merito al
Piano da sottoporre alla Assemblea degli Azionisti, il prezzo ufficiale di Borsa
dell’ Azione era di Euro 0,9665 .

Il prezzo delle Azioni al momento dell’ Attribuzione dei diritti da parte del Consiglio
di Amministrazione, sard comunicato ai sensi del’art. 84-bis, comma 5, del
Regolamento Emittenti.

Modalita adottate dalla Societa in relazione alla possibile coincidenza temporale
tra la data di assegnazione delle Azioni o delle eventuali decisioni in merito del
Comitato per la Remunerazione e le Nomine ¢ la diffusione di informazioni
rilevanti ai sensi dell’art. 114, comma 1, TUF,

L’eventuale diffusione di informazioni privilegiate al momento dell’assegnazione dei
Diritti risulterebbe ininfluente nei confronti dei Beneficiari che, a tale momento, non
possono effettuare alcuna operazione sulle Azioni, essendo la consegna materiale delle
stesse differita ad un momento successivo a quello della Assegnazione dei Diritti
medesimi.

Le caratteristiche degli strumenti attribuiti.
Struttura del Piano

I Piano ha per oggetto I’Assegnazione di Diritti all’Attribuzione di massime n.
9.500.000 di Azioni al termine del Periodo di Performance ¢ subordinatamente al
raggiungimento degli Obiettivi di Performance.
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4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

I Diritti saranno attribuiti ai Beneficiari a solo titolo personale € non potranno essere
trasferiti per atto tra vivi né assoggettati a vincoli o costituiti oggetto di altri atti di
disposizione a qualsiasi titolo.

Periodo di effettiva attuazione del Piano con riferimento anche ad eventuali
diversi cicli previsti

II Piano prevede un unico ciclo di Assegnazione dei Diritti con un Periodo di
Performance relativo agli anni 2013-2014-2015.

La Consegna delle Azioni avverra al termine del Periodo di Performance, entro il 30
gingno 2016, subordinatamente alla verifica del conseguimento degli Obiettivi di
Performance.

Termine del Piano

11 Piano avra termine al 30 giugno 2016 o, se antecedente, alla data di Consegna delle
Azioni ai Beneficiari.

Quantitativo massimo di Azioni assegnate

Il numero massimo di Azioni assegnate ai Beneficiari in esecuzione del Piano € pari a
n. 9.500.000 di Azioni.

Modalita e clausole di attuazione del Piano
L’ Attribuzione delle Azioni & condizionata a:

» effettiva sussistenza del rapporto di lavoro in Saras S.p.A. o in una delle societd
del Gruppo al termine del Periodo di Performance,

+ i Beneficiari non devono essere in periodo di preavviso per dimissioni o
licenziamento al termine del Periodo di Performance; se il Beneficiario & un
amministratore esecutivo, non deve aver rinunciato all’incarico né essere stato
revocato al termine del periodo di performance;

« conseguimento di specifici Obiettivi di  Performance costituiti dal Total
Shareholder Return (“TSR”) calcolato rispetto ad un gruppo di aziende
industriali selezionate (peer group) facenti parte dell’indice FTSE ltalia Mid
Cap.

Vincoli di disponibilith gravanti sulle Azioni
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4.7

4.8

I Diritti assegnati sono personali, non trasferibili né disponibili “inter vivos™ e non
possono essere costituiti in pegno o garanzia. I Diritti diverranno inefficaci a seguito di
tentato trasferimento o negoziazione, compreso, a titolo esemplificativo, ogni tentativo
di trasferimento per atto tra vivi o, in applicazione di norme di legge, pegno o altro
diritto reale, sequestro e pignoramento.

Successivamente alla Attribuzione, si prevede quanto segue:
+ una quota delle azioni attribuite (pari al 80%) sara liberamente negoziabile.

+ la restante quota delle azioni attribuite (pari al 20%) sara soggetta a vincoli di
trasferimento per un periodo pari a 24 mesi dalla data di Consegna delle azioni
stesse.

La Societa si riserva di subordinare la detenzione delle Azioni ad altre modalita
necessarie al fine di ottimizzare le conseguenze contributive, fiscali o finanziarie per la
Societd derivanti dal Piano alla luce della normativa fiscale di volta in volta
applicabile.

Eventuali eondizioni risolutive in relazione al Piano nel caso in cui i destinatari
effettuino operazioni di hedging.

L’effettuazione di operazioni di sedging sui Diritti da parte dei Beneficiari prima della
Attribuzione porta alla perdita dei Diritti.

Descrizione degli effetti determinati dalla cessazione del rapporto di lavoro.

In caso di cessazione del Rapporto in data antecedente alla Attribuzione delle Azioni a
seguito di: (i) licenziamento da parte della Societa per giusta causa o (ii) dimissiont
volontarie da parte del Beneficiario, il Beneficiario perdera definitivamente i Diritti
assegnati.

In tutti i casi di cessazione del Rapporto diversi da quelli di cui al precedente
capoverso, la cui data di cessazione sia precedente alla Attribuzione delle Azioni, il
Beneficiario (o i suoi eredi) potranno eventualmente mantenere in tutto o in parte i
Diritti assegnati solo previa deliberazione in tal senso da parte del Consiglio di
Amministrazione, cui spettera ogni relativa determinazione a propria insindacabile
discrezione.

Resta inteso che in caso di trasferimento del Rapporto dalla Societd o dalla Controllata
ad un’altra societa del Gruppo e/0 in caso di cessazione del Rapporto e contestuale
instaurazione di wn nuovo Rapporto nell’ambito del Gruppo. Il Beneficiario
conserverd, mutatis mutandis, 1 Diritti attribuiti.
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4.9  Indicazione di altre eventuali cause di annullamento del Piano
Non sono previste cause di annuilamento del Piano

410 Motivazioni relative all’eventuale previsione di un “riscatto” da parte della
Societa degli strumenti finanziari oggetto del Piano.

11 Piano non prevede un diritto di riscatto da parte della Societa

4.11  Eventuali prestiti o altre agevolazioni per I’acquisto delle Azioni
Le Azioni sono attribuite in forma gratuita.

4.12 Indicazione di valutazioni sulP’onere atteso per la Societd alla data di relativa
assegnazione, come determinabile sulla base di termini e condizioni gia definiti,
per ammontare complessivo e in relazione a ciascuno strumento del Piano.
L’onere atteso per la Societa & rappresentato dal fair value delle Azioni a servizio del
Piano, che sard puntualmente determinato alla data di Assegnazione dei Diritti.
L’informazione relativa al costo complessivo del piano sara fornita secondo le
modalita di cui all’art. 84-bis, comma 5, lett. a) del Regolamento Emittenti.

4.13 Eventuali effetti diluitivi determinati dal Piano.

Qualora, subordinatamente al raggiungimento degli obiettivi di cui al precedente
paragrafo 4.5, fosse attribuito il numero massimo di 9.500.000 Azioni ordinarie
oggetto del Piano, tali azioni rappresenteranno lo 0,998% dell’intero capitale sociale.

4.14 Eventuali limiti per Pesercizio di voto e per I’attribuzione dei diritti patrimoniali
Non ci sono limiti all’esercizio dei diritti patrimoniali e dei diritti di voto in relazione
alle Azioni che saranno assegnate ai sensi del Piano.

4.15 Informazioni relative all’assegnazione di Aziomi non negoziate nei mercati
regolamentati
Non applicabile

4.16 - 4.23
Non applicabili

TABELLA

424 La Tabella n. | previste dal paragrafo 4.24 dello Schema 7 dell’AHegato 3A al

Regolamento Emittenti, sard fornita secondo le modalita di cui all’art. 84-bis, comma
5, lett. a) del Regolamento Emittenti.

///////



F.to Gian Marco Moratti

F.to Luca Barassi
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Profilo del
Gruppo Saras

I Gruppo Saras & attivo nel settore
dell'energia ed & uno dei principali
operatori indipendenti europei nella
raffinazione di petrclio. La raffineria
di Sarroch, posta sulla costa a
Sud-Ovest di Cagliari, & una delle
pill grandi del Mediterranec per
capacita produttiva e per
complessita degli impianti.
Collocata in una posizione
strategica al centro del
Mediterraneo, la raffineria Saras
rappresenta anche un modello di
efficienza e sostenibilitd ambientate,
grazie al know-how ed al patrimenio
tecnologico e di risorse umane
maturato in quasi cinquant’anni di
attivita. Con una capacita di
tavarazione di 15 milioni dli
tonnellate al'anno (300.000 barili al
giorno), la raffineria costituisce circa
it 15% della capacita totale di
distillazione in Italia.

Direttamente ed attraverso le
controllate Arcola Petrolifera S.p.A.
e Deposito di Arcola S.r.l. in ltalia, e
la controllata Saras Energia S.A. in
Spagha, il Gruppa 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, Eurcpeo, ed
extra-Europeo. In particolare, nel
2012 circa 2,2 milicni di tonneliate
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
awvale anche di un deposito di
proprieta del Gruppo, con capacita
di 200.000 metri cubi, gestito dalla
controllata Deposito di Arcola S.r.l.,
ed ubicato appunto ad Arcola (La
Spezia)., Ulteriort 1,6 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 alfri sistemi
di terminali (CLH, Decal, Tepsa,
etc.) ubicati nel resio della Spagna.
Saras Energia gestisce inoltre una
rete composta da 114 stazioni di
servizio, situate principalmente
lungo la Costa Mediterranea delta
Spagna, ed anche ['impianto di
Cartagena per la produzione di
biodiesel, con capacita di 200.000
tonnellate/anno.

Nell'ultimo decennio, il Gruppo
Saras ha affiancato alle attivita di
raffinazione di petrolio ed al settore
Marketing, anche la produzione di
energia elettrica. Nello specifico, la
controllata Sarlux S.r.l. produce
energia elettrica attraverso un
impiante IGCC (Impianto di
Gasificazione a Ciclo Combinato
cogenerative) che ha una potenza
installata di 575MW, Tale impianto
utilizza in carica i residui pesanti
delia raffinazione per trasformarli in
oltre 4 miliardi di kWh/anno di
energia elettrica, contribuendo per
oltre il 30% al fabbisogno
energetico della Sardegna.

Incltre, sempre in Sardegna, il
Gruppo Saras produce energia
elettrica da fonti rinnovabili
atiraverso il parco edlico di Ulassai,
con capacita installata di 968MW,
gestito dalla controllata Sardeclica
Sr.k. Infine, il Gruppo opera nel
settore dei servizi di ingegneria
industriale e di ricerca scientifica per
i settori petrolifero, dell’energia e
dell'ambiente, attraverso la
controllata Sartec S.p.A., ed & attivo
anche nel campo della ricerca,
trasporto, stoccaggio e
commercializzazione di idrocarburi
gassosi attraverso la controllata
Sargas S.rl.
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Milestones

1960

Inizio attivita
1962: Angelo Moratti fonda Saras
1965: awio della raffineria di Sarroch

1968: installazione di una nuova unita
di distillazione primaria e dell'impian-
to di Cracking Catalitico a letto fluido
(FCC)

1970

Raffinazione per conto terzi

1970: installazione dell'unita di Alchi-
lazicne e di un impianto per il tratta-
mento delle acque refiue

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

1980

Incremento della capacita
di conversione

1983: installazione dell’'unita di Vi-
sbreaking (VSB) e di un'unita di di-
stillazione sotto vucto (Vacuum)

1984; installazione deli' unita di Refor-
ming (CCRY)

Fine anni 80: potenziamento delf'uni-
t&4 FCC sino alla capacita di 94.000
bi/giomo
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1980

Ambiente e nuove tecnologie,
espansione nel mercato extra-rete

1992: installazione defla prirma unita
di Milg Hydrocracking (MHC1)

Meta anni 90: Saras inizia ad ope-
rare nel mercato extra-rete {(vendite
allingrosso) in Spagna (Saras Ener-
gia) ed in ltalia {Arcola Petrolifera}

2000

IPO, nuovi investimenti in alta
tecnologia ed ambiente

2001:

* avwiamento del’impianto IGCC
(impianto di gasificazione e ge-
nerazione di energia elettrica con
turbine a ciclo combinato)

+ instalfazione di una seconda unita
Mild Hydrocracking (MHC2)

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

2005 il parco eolico di Ulassai & ope-
rativo 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 gasalio per autotrazione

2008:

* ottenimento della registrazione
EMAS (Eco Management Audit
Scheme)

+ awio dell’'unita di trattamento dei
gas di coda e recupere dello zolfo
(TGTU)

* ayviamento dell’'unita di desolfora-
zione delle benzine (UB00)

2008;
* Inizio commercializzazione di ben-
zina e gasolio a 10 ppm {parti per
milicne} della concentrazione di
zolfo. Significativa riduzione delle
emissioni indirette di SO-
Saras & la prima raffineria in Italia
ad ottenere I' AlA {Autorizzazione
Integrata Ambientale), che rappre-
senta un percorso di miglioramen-
to delle caratteristiche tecniche e
strutturali degli impianti e del sito
produttivo, at fine di minimizzare
I'mpatto delle attivita produttive
su tutte le matrici ambientali
* Estensione della rete di districuzio-
ne nell'area meridionale della Spa-
gna, mediante l'integrazions di 71
staziond di servizio acquisite da ERG
« |naugurazione dell’'cpera d’arte
“La catiura dell'Ala del Vento” de-
dicata al parco eclico di Ulassai
dall'artista Maria Lai
= Complstamento di un importante ci-
clo di manutenzione ed investimenti,
determinanti per la redditivita della
sacieta. Gli impianti coinvolti sono;
Topping 1, FCC, ALKY, TAME,
MHC1, MHC2, & V5B

2010

Focus su sicurezza, ambiente,
efficienza e miglioramento della
redditivita

2010:

* Avviato il "Progetto Focus” volto
& migliorare 'efficienza produttiva
e I'efficacia nelle operazioni, ed a
razionalizzare i costi. Tutto il perso-
nale Saras viene direttamente coin-
volto, con obiettivi specific in tutti
gl aspetti dell’attivita industriale

* Saras diventa membro accredi-
tato dell’OCIMF {Oil Companies
International Marine Forumj), una
associazione volontaria di riferi-
mento operanie nel settore  della



sicurezza del tragporte via mare di
prodotti petroliferl e che rappre-
senta oltre 40 compagnie petro-
lifere mondiali. Questo consente
a Saras di operare nell'ambito det
“vetting” allinterno del programma
SIRE dell' OCIMF, un database a
livello mondiale, alimentato da circa
12.000 ispezionl annuali eseguite
su una flotta di circa 4.400 navi
petroliere, effettuate da ispettori
accreditati dall' OCIMF, operanti
secondo standard internazionali
Emissione obbligazionaria rivolta
ai soli investitori istituzionali, del
valore nominale di 250 milioni di
Euro della durata 5 anni. Le ob-
bligazioni sono quotate presso la
Borsa del Lussemburgo, hanno
una cedola pari al 5,583%, sca-
dranno il 21 fuglio 2015, non sono
assistite da garanzia e non preve-
dono covenants

2011
+ Il "Project Focus” consegue risultati

decisamente positivi nell’area di “ra-
Zlonalizzazione dei costi” (oltre 20
mitioni di Eure nell’esercizic 2011) e
nel’area dellefficacia operativa”. Il
SU0 SCOPO viene poi esteso anche
alle aree di "Programmazione” e
“Supply & Trading”

[t Gruppo sfrutta la propria flessibi-
tith commerciale ed operativa per
soppetrire alla mancanza di grezzi
libici, in conseguenza della guerra
civile ¢ delle conseguenti misure
restrittive sulle transazioni com-
merciali, imposte da Nazicni Unite
& Unione Europea

Viene compiuta la fermata decen-
nale per la manutenzione program-
mata dell'intero impianto IGCC. |
laveri consentono di ispezionare e
ripristinare fa piena efficienza di tut-
te le unita dell'impianto, comprese
quelle che non dispongono di un
eguivalente in paralelo

La controllata “Sardeoclica Sr.l.”
completa il progetto di potenzia-
mento del parco eclico di Ulassai,
portando la capacita installata da 72
a 96 MW, con 48 aero-generatori.
Viene effettuata una ristrutturazic-
ne societaria ded Gruppo, tesa a far
confluire in soggetti giuridici sepa-
rati alcune attivita specifiche ben
individuate, &l fine di perseguire e
necessarie ottimizzazioni organiz-
zative, gestionali ed economiche.
In data 15 luglio 2011, viene costi-
tuita la societa "Sargas S.r.l.” che
si occupa di ricerca, trasporto,
stoccaggio e commercializzazio-
ne di idrocarburi gassosi. in data
30 settembre 2011, awiene la fu-
slone per incorporazione delle due
controllate “kolica Haliana Sr.l" e
"Nova Eolica S.r.l." nella controlla-
ta di Saras “Ensar S.r.l.°. Infine, in
data 1 ottobre 2011, per effetto di
una scissiong parziale della con-
troliata “Arccla Petrolifera S.p. A",
si costituisce la sccieta “Deposito
di Arcola S.r.l.” in cui confluiscono
le attivita, passivita e personale re-
lativi al deposito di Arcola (SP)

2012:

Essere fra i pill sicuri ed efficienti
operatori del settore continua a ri-
manere la sfida principale che impe-
gna il Gruppo Saras, in un contesto
competitivo sempre plu difficile ed
aggravato dalla recessione nella
Zona Euro. La qualita delle perso-
ne che aperano nel Gruppo resta la
risorsa fondamentale per poter ri-
spondere tempestivamente alle mu-
tazioni dello scenario. In tal senso, il
"Project Focus” continua ad essers
la piattaforma su cui siincentrano le
attivita di gestione e sviluppo delle
risorse umane, at fine di introdurre
nuovi modeli organizzativi e di com-
portamento, a supporto di processi
sempre pit efficientt

Presso il segmento Raffinazione,
proseguonc speditamente gli in-
terventi di revamping dell'impianto
MildHydroCracking-2 (MHC2), in
linea con le previsioni di spesa e di
tempistica. La piena operativita di
tutte le migliorie tecnologiche che
fanno parte di questo progetto &
prevista a partire dalla seconda
meta del 2013

Il Consiglic di Amministraziocne
approva il Piano industriale per il
quinguennio 2013-217, basato
su scenari di mercato elaborati
da consulenti internazionali, che
prevedono una moderata ripresa
dell'industria della raffinazione.
Il Piano si incenira su attivita mi-
rate ad incrementare Fefficacia e
I'efficienza, ed a perseguire nuove
opportunita commerciali. Gli inve-
stimenti previsti nel Piano saranno
principalmente diretti a mantenere
gli impianti in condizioni di perfetta
efficienza e sicurezza, mentre si
valutera su base opportunistica di
fare taluni investimenti specifici fi-
nalizzati ad incrementare I'efficien-
za energetica

Infing, viene varato un importante
programma di riorganizzazione
societaria, il cui obiettivo princi-
pale consiste nel trasferire tutte le
attivita connesse al segmento raf-
finazione in una controllata com-
pletamente posseduta da Saras,
al fine di conseguire ottimizzazioni
organizzative, gestionail ed eco-
nomiche
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|ettera ai nostri
Azionisti

12012 & statc un anno
compiesso, denso di avvenimenti e
cambiarmenti significativi. L'uliericre
flessione defle attivita industriali, il
deterioramento dei fondamentali
finanziari e creditizi, le tensioni
geopolitiche, ed il peggicramento
delle condizioni sociali in vari paesi
della Zona Euro, hanno scosso
profondamente I'economia ed i
mercati.

IL CONTESTO
MACROECONOMICO E LA
COMPETIZIONE GLOBALE
L.a domanda complessiva di
prodotti petroliferi in Europa &
calata, come ormai succede
dal’inizio della crisi globale del
2008, i margini di raffinazione
sono rimasti fortemente compressi
nel bacino del Mediterraneo, e
la competizione internazionale
si @ ulteriormente intengificata.
Nurmerose raffinerie sono state

costrette alla chiusura, sia in Europa
che sulle coste atlantiche degli Stati

Uniti, mentre aitre hanno scelto
di investire massicciamente per
incrementare la produttivita e la
capacita di conversione.
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Quest'ultima strada & stata scelta
da alcuni importanti operatori
dell’'Europa Occidentale, ma anche
e soprattutto in Russia, dove i
cambiamenti a livello di tassazione
sulle esportazioni di grezzo &
prodotti raffinati hanno creato forti
incentivi a riconfigurare le raffinerie
pil: vecchie ed obsolete, portandole
in condizioni di assoluta modernita
ed efficienza.

Negli Stati Uniti poi, la crescente
estrazione di gas e petrolio di
crigine scistica, ha generato una
duplice condizione di vantaggio per
le industrie energivore locali: da una
parte, 'abbondanza di gas naturale
ha creato ampia disponibilita

di energia a basso costo,
consentendo riduzioni importanti def
costi variabili; dall'altra, i crescenti
volumi di grezzo estratto nel
Mid-Wast del continente ameticano
ed i problemi logistici di Cushing
{Oklahoma), hanno consentito alle
rafiinerie focal di approvvigicnare

la materia prima a forte sconto
rispetto ai concorrenti europei, e ne
hanno reso in tal modo competitiva
I'esportazione di gasclic verso
I'Eurcpa.

Ba un punto di vista dell'etica e
delta sostenibilita, in Europa l'intero
comparto industriale ha continuato
ad adeguarsi alle crescenti pressioni
derivanti da normative "HSE”
(Salute, Sicurezza ed Ambignte)
sempre pill severe e stringenti,

Per contro, i paesi Asiatici e Medio
Orientali non hanno applicato criteri
analoghi. Anzi, con l'intento di
perseguire la crescita e lo sviluppo
ad ogni costo, hanno proseguito
con incentivi, sussidi e sgravi fiscali,
che hanno profondamente alterato
gli equilibri competitivi globaii.



DINAMISMO, EFFICIENZA E
RIORGANIZZAZIONE

In questo quadre cosi difficile,

& stato necessario muoversi

con dinamicitd, progettando

& realizzando rapidamente dei
proegrammi di cambiamento mirati al
raggiungimento dell'eccellenza sia
in ambito di efficienza energetica ed
efficacia cperativa, che In ambito
organizzativo e gestionale,

Pertanto, oltre a proseguire
nellimplementazione dell'ormai
noto "Progetto Focus”, & stato
anche varato un importante
programma di riorganizzazione
sacietaria, il cui obiettivo principale
consiste nel trasferire tutte le attivita
connesse al segmentc raffinaziong
in una controlfata completamente
posseduta da Saras, al fine

di conseguire ottimizzazioni
organizzative, gestionali ed
economiche.

L.a riorganizzazione societaria

& stata accompagnata anche
dall'ingresso in azienda di nuove
risorse in posizioni manageriali
chiave, il cul compito sara quelio
di guidare e facilitare il processo
di cambiamento intrapreso,
apportando ulteriore motivazione,
determinazione ed energia.

LAmministratore Delegato
Massimo Moratti

A

Il nuove assetto societario pai,
potrebbe anche facilitare lo sviluppo
di talune strategie di cooperazione
commerciale ed industriale, con
partner di caratura internazionale,
che abbiamo da tempo iniziato a
valutare, con F obiettivo di creare
valore e sfrutiare al meglio le
pctenzialitd del nostro Gruppo.

SOSTENIBILITA, SALUTE,
AMBIENTE E SICUREZZA
incrementare |'affidabilita operativa
e l'efficienza energetica dei nostri
impianti, garantendo al contempo
la tutela del territorio, dell'ambiente,
e delle persone che operano
presso | nostro sito e che vivono
nelle vicinanze, sono valor primari
del Gruppo Saras, & vengono
attivamente promaossi su base
quotidiana, attraverso I'adozione di
un "Sistema di Gestione Integrato
Salute, Sicurezza ed Ambiente”.

Anche nel 2012 il nostro Gruppo ha
promoesso a tutti i livelli aziendali la
cultura della sicurezza, attraverso
attivita di formazione, condivisione
e verifica del grado di efficacia delle
attivitd svolte. Grazie all'impegno
continuo di tutti, il nostro sito
industriale di Sarroch ha registrato
nell'esercizio 2012 il miglior

tisultato asscluto delta sua storia,
relativamente agli indici infortunistici.
H confronto di questi ultimi con i dati
del comparto a livello Europeo, ci
consente di affermara con orgoglio
che la nostra societa ha raggiunto i
pid elevati standard di riferimento.

CONCLUSIONI

I 2013 sard ancora un anno di sfide
importanti e difficili, che il nostro
Gruppo si appresta ad affrontare
con grinta e determinazione, e

con la consapevolezza, di dover
proseguire lungo il percorso di
miglioramento gia ormai da tempo
intrapreso. Ci conforta sapere di
poter contare su una bucna solidita
patrimoniale & su una squadra
composta da persone dotate di
grande energia, professionalita,
intelligenza e volonta.

Cl presentiama dunque pronti

ad affrontare i nuovi scenari con
fe carte in regola per realizzare

il nostro mandato, mantenendo
alto il senso di responsabifita nei
confronti di tutti i soggetti con cui
regolarmente interagiamo.

Il Fresidente
Gian Marco Moratti

%MW'
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Principali dati di Bilancio Consolidato ed Operativi

Millon di Ewro 2012 Varta
RICAVt 11.889 8%
EBITDA 173, -56%
EBITDA comparable ' 217,3 ~19%
EBIT ) 181,0 -139%
EBIT comparabiz 9,1 845 -83%
Risultato Netto {90,1) 58,8 -253%
Rlsuliato Netta acjusted” : : o 852) SN L/ N 4.
Azioni in circolazione, ‘000,000 {n® medio) 928 928
RISULTATO NETTO adjusted ? per azione (Furo) 0,04) 0,02)
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA {218) {653)
INVESTIMENTE IN IMMOBILIZZAZIONI ) 19 105
CASH FLOW OPERATIVO 534 {9)
LAVORAZIONE DI RAFFINERIA migliaia éi tons 13.309 14.006 -5%
milioni di barii 97,2 102,2 ~5%
migliaia barili/giorno 265 280 -5%
TASSO DI GAMBIO ' EURMISD 1,285 1,392 8%
MARGINE BENCHMARK EMC $/bl 0,9 (1.4
MARGINE RAFFINAZIONE SARAS 3l 2,1 28
PRODUZIONE ENERGIA ELETTRICA KGCC MwWh/1000 4194 4.012 5%
TARIFFA ELETTRICA MO 1e2 108 6%
MARGINE IGCG 4.2 43
VENDITE TOTAL MARKETING miglizia di tons 3.794 4.158
di cul in Spagna migliaia di tons 1.584 1.791

t. EBITDA/EBIT comparable calcolati secondo i principi contabili IFRS, corretti per le poste nen ricorrenti, la variazione del fair value degli strumenti
derivali, ¢ valorizzando gli inventari sulla base della metodclogia LIFC che nen include rivalutazioni e svalutazioni.

2. Risultato Netto adjusted: RISULTANO NETTC coretto per la differenza tra inventari valorizzali secondo la metodologia LIFO ed inventari valorizzati
secondo la metodolegia 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 soggelli a revisione.
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Principali indicatori finanziari e non

Principali dati di Conto Economico [2011 e 2012]

3943
267,8
2173
100.000.0080 - -
54,5
l 9,1
wzn o
(35,2
EBITDA EBIT Utile Netto EBITDA' EBIT? Utile Netto
comparable  comparable adjusted

1. EBITDA Risultato operative al lordo di ammortamenti e svalutazioni.
2. EBIT Risultato operativo.
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~ Dati patrimoniali e cash flow [2011 6 2012]

" tengdoson

- Investimenti -~ Posizione . Cashfiow .
- finanziaria nétta - Operativo ™
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" Principali indici di bilancio [2011 € 2012]

. Leverage!. . . ROACE* - ROAE®

1. Leverage: Posizione finanziaria neita / IPosizions findnziaiia netta:-Patimanio Nettoj, Target: 25-50%. .
2. ROACE: rilorno sul capilale investito medio. Target: minimo annuo 16%.- -+ &+ '
" 3 ROAE: rilorno sul Patrimonio Netta msdio. Targat; minimo annuo 1 5%. R
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0,280 0,280

01 TON = SSvN—— [Ty} 1]

Indice di emissione di SO2 Indice di emissicne di CO:
{ton di SO2 / migliaia di ton di lavorazione) {ten di CO2 / migligia di ton di lavorazione)

CRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO £ SEPARAID DI SARAS S.PA. AL 31 DICEMBRE 2012 - 19



20 - GRUPPQ SARAS - BILANCIO CONSCLIDATO DI GRUPPO £ SEPARATO DI SARAS S.PA. AL 31 DICEMBRE 2012



Organi Societari

Consiglio d'Amministrazione

GIAN MARCO MORATTI
MASSIMO MORATT|
ANGELO MORATTI
DARIO SCAFFARDI
ANGELOMARIO MORATT!
GABRIELE MORATTI
GABRIELE PREVIATI
GILBERTO CALELERA
GIANCARLO CERUTTI
MARIO GRECC?

Collegio Sindacale

FERDINANDO SUFPERTI FURGA
GIOVANNI LUIGI CAMERA
MICHELE DI MARTINO

MARCO VISENTIN

LUIGI BORRE

Dirigente Preposto

CORRADC COSTANZO

Societa di Revisione

PRICEWATERHOUSECOOPERS S.p.A.

1. Consigliere espresso dalla lista di minoranza
2, Consigliere dimissionaric dat 5 marzo 2013
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Presidente e Consigliere

Amministratore Delegato e Consigliere
Vice Presidente e Consigliera

Direttore Generale e Consigliere
Presidente di Saras Energia e Consigliere
Consigliere

Consigliere

Consigliere indipendente

Consigliere Indipendente

Consigliere ingipendente

Presidente
Sindaco effettivo
Sindaco effettivo
Sindaco supplente
Sindaco supplente

Chief Financial Officer




Consiglio di Amministrazione e Top Management

P

e

Gian Marco Moratti " Massimo Moratli : '_ Angelo Moratli “ Angelomario Moratti
geicanta » Coosighere . - Iecmisigirptorn Dalegaln 6 Consigice - 7. Vice Presidenty @ Concighong T Presideno Saras Energia o Censighee -
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Gabriele Moratii : Gabrigle Proviali © o Gilberto Callera . Mario Greco
Consighion o . Censigiere . . Contigharn ndipendonte . . Censighern Indipentiente |

Giancarlo Cerutli . Daric Scalfarch © Gorrado Geslanzo
Consighers Indipendents o Diratttre Genarala @ Consighare @ . UChint Finsnelal Offiuer
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Corporate Governance

La Societa aderisce al codice di au-
todisciplina elaborato dal Comitato
per la Corporate Governance e pub-
blicato da Borsa ltaliana S.p.A. nel
marzo 2008, come successivamenie
madificato, secondo quanto descrit-
o nella relazione annuale sullta Cor-
porate Governance predisposta dal
Consiglio di Amministrazione e pub-
blicata entro 21 giorni dall’ Assemblea
chiamata ad approvare it bilancio di
esercizic 2012.

In tale relazione, redatta anche ai sen-
si dell'art. 123-bis, primo comma del
D.Lgs. 24 febhraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato, sono
descritte le caratteristiche salienti del
sistema di Corporate Governance di
Saras, nonché il concreto funziona-
mento delle sue diverse componenti,
con particolare riferimento ali'adesio-
ne alle raccomandazioni contenute
nel Codice di Autodisciplina.

L'organizzazione societaria di Saras
8.p.A. & conforme alle disposizioni
contenute nel codice civile e alle altre
norme speciall in materla di societa
di capitali, in particolare guelle conte-
nute nel D.Lgs. 24 febbraio 1998, n.
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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 e un Comitate Control-
lo e Rischi, e un Collegio Sindacale
chiamato, tra I'altro, a vigilare circa
'osservanza della legge e delflo statu-
to, e a controllare 'adeguatezza della
struttura organizzativa, de! sistema di
controllo internc e del sisterna am-
ministrativo-contabile della Societa.

La Societa ha affidato I'incarico dire-
visione contabile del proprio bilancio
di esercizic e consolidato per gli eser-
cizi 2006-2014, nonché di revisione
limitata delle refazioni semestrali per
il medesimo pericdo, alla societa di
revisione PricewaterhouseCoopers
S.p.A. {"PwC.

La relazione descrive in maniera det-
tagliata il ruolo, i compiti det Consi-
glio di Amministrazione, elencando le
funzioni non delegabili e quelle che
sono state oggetto di delega, & forni-
sce informazioni puntuall circa la sua.

composizione e le riunioni tenutesi
nel 2012 e nel 2013,

In particolare, il Consiglio fino alla
data del 5 marzo 2013 comprendeva
al suo interno tre amministratori non
esecutivi indipendent, I'ing. Gilberto
Callera, il Dott. Giancarlo Cerutti e il
Dott. Mario Greco. Sisegnala che alla
data sopra indicata I'amministratore
indipendente Dott. Mario Greco ha
rassegnato le dimissioni da compo-
nente del Consiglio di Amministrazio-
ne e, conseguentemente, dei Comi-
tati interni al Consigfic.

Il Consiglio di Amministrazione che
ha approvato il progetto di bilancio
di esercizio al 31 dicembre 2012 e la
relazione sulla gestione nonché la re-
lazione sulla Corporate Governance,
ha deliberato di non procedere alla
cooptazione di un nuovo amministra-
tore al sensi dell'art. 2386 del codice
civile e di proporre alla convocanda
assemblea degli azionisti di delibera-
re in ordine all'integrazione del Con-
siglio di Amministrazione.

Ad oggi, pertanto, il Comitato Con-
trollo & Rischi & composto dagli am-
ministratari non esecutivi indipendenti,
Ing. Gilberto Callera e Dott. Giancarlo



Cerutii e dall'armministratore non ese-
cutivo Ing. Gabrigle Previati.

L'lng. Callera e I'lng. Previati sono, al-
tresi, i componenti del Comitato per la
Remunerazione e le Nomine,

| due Comitati hanno le funzioni con-
sultive e propositive di cul al Codi-
ce di Autodisciplina e si sono riuniti
regolarmente net corso del 2012 e
del primo trimestre 2013, come illu-
strato nella relazione sulla corporate
governance.

La relazione descrive inoitre il sisterna
el controllo intema della Sccieta, la cui
responsabilitd compete al Consiglio,
che ne fissa le finee di indirizzo & ne
verifica pericdicamente I'adeguatezza
e l'effettivo funzionamento, awalendosi
del Comitato Controllo e Rischi e della
Funzione di internal Audit. || Consiglio
nela riunicrie del 27 febbraio 2013 ha
individuato nel Vice Presidente Esecuti-
vo amministratore esecutivo incarica-
to di sovrintendere alla funzionalita del
sistema di controllo interno.

La societd ha inoltre individuato net
Chief Financiai Cfficer, Dott. Corrado
Costanzo, il dirigente preposto alla

redazione dei documenti contabili
societari, ai sensi dell'art. 154-bis
del TUF. Si & inoltre provveduto ad
identificare {'Ing. Massimo Vacca
come responsabile della gestione
dei rapporti con gli azicnisti e con gli
investitori istituzionali,

Sono da ricondursi al sistema di con-
trollo interno anche it Codice Etico
della Societd, che esprime | principi
ed i valori che Saras riconosce come
propri e sui quali richiama I'osservan-
za da parte di tutti | dipendenti, col-
laboratori e di tutti coloro che istau-
rano rapport ¢ relazioni con Saras,
nonché il modello di organizzazione,
gestione e controllo adottato in at-
tuazione della normativa afferente |a
“Disciplina delle responsabilit ammi-
nistrativa degli enti” ai sensi del D.
Lgs. 231/2001, a cui sovrintende un
apposito crganismo di vigilanza.

A seguito dell'adozione da parte di
Consob del “Regolamento in materia
di operazioni con parti correlate” (de-
liberan, 17221 del 12 marzo 2010 -1l
"Regolamento”), il Consiglio di Ammi-
nistrazione, con il parere favorevoie
del Comitato per le Cperazioni con

Parti Correlate costituito in conformi-
ta alle disposizioni del Regolamento,
ha adottato le procedure per le ope-
razioni con parti correlate, disponibili
sul site internet della Societa.

La relazione iflustra infine i contenuti
del regolamento intarnc per la ge-
stione delle informazioni privilegiate 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 comportamento degli
amministratori del Gruppo Saras,
adottati dal Consiglio di Amministra-
zione della Societa.
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| provvedimenti di maggior rilievo
che hanno caratierizzato nel 2012 il
settore ambientale nonché i settori
dell'energia e della sicurezza sul fa-
voro sono | seguenti:

Decrete interministeriale che ha
coinvolto il Ministerc del Lavoro g
delle Politiche Sociali, It Ministero
della Salute e Il Ministero degli In-
terni, datato 30 novembre 2012,
recante procedure standardizza-
te per la valutazione dei rischi ai
sensi dell'articolo 29 del D. Lgs
81/2008.

Ministerc dello Sviluppo Economi-
co, Decreto 20 novembre 2012,
Nuove modalita per la determina-
ziche della componente del costo
evitato di combustibile (CEC), di
cui al provwwedimento Cip 6/92, e
determinazione del valore di con-
guaglic del CEC per it 2011. (GU
n. 280 del 30-11-2012}.

Ministerc dell’Ambiente e delia

Tutela del Tetritorio e del Mars,
Decreto 17 ottobre 2012, n.
210, Regolamento concemnente
medifiche al decreto del Ministro
dell'Ambiente e della Tutela det
Territorio e del Mare 25 maggio
2012, n. 141, |l decrete contiene
delle disposizioni sulla sospensic-
ne del pagamento dei contributi
per il sistema Sistri.

Ministero dell'Ambients e della
Tutela del Territorio e del Mare,
Decreto 10 agosto 2012, n. 161,
Regolamento recante la discipli-
na delf’utiizzazione delie terre e
rocce da scavo.

Ministero dell'interno, Decreto 7
agosto 2012, Disposizioni relative
alle medialita di presentazione dalle
istanze concernenti i procedimenti
di prevenzione incendi e alla do-
cumentazione da allegare, al sensi
delfarticolo 2, comma 7, del de-
creto del Presidente della Repub-
blica 1° agosto 2011, n. 151.
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Legge 7 agosto 2012, n. 134,
Conversione in legge, con mo-
dificazioni, del decreto-legge
22 giugno 2012, n. 83, recante
misure urgenti per la crescita del
Paese. Con tale decreto & stata
sospesa |'operativita del Sistri.

Ministero del Lavoro e delie Po-
litiche Sociali, Decreto 6 agosto
2012, Recepimento della direttiva
2009/161/Ue della Commissio-
ne del 17 dicembre 2009 che
definisce it Terzo elenco di valori
indicativi di esposizicne profes-
sionale in attuazione della diretti-
va 98/24/Ca del Consiglic e che
modifica la direttiva 2009/39/Ce
della Commissione.

Ministerc della Salute, Decreto 9
luglio 2012, Contenuti & modalitd
di trasmissione delte informazioni
relative ai dati aggregati sanitari
e di rischio dei lavoratori, ai sensi
defl'articolo 40 del decreto legi-
slativo 81/2008 in materia di tu-



tela della salute e della sicurezza
nai luoghi di lavoro.

Parlamentc europeo e Consiglio
del'Unione europea, Direttiva 4
luglio 2012, n. 2012/18/Ue, Di-
rettiva sul controllo dal pericolo di
incidenti rilevanti connessi con so-
stanze pericolose, recante modifi-
ca e successiva abrogazione della
direttiva 96/82/Ce del Consiglio.
ta direttiva, denominata “Seveso
ter” dovra essere recepita in ltalia
entro 31 maggio 2015.

Decreto Parlamento europeo e
Consiglio dell'Unicne europea,
Regolamento 13 giugno 2012,
n. 530/2012/Je, Regclamento
sull'introduzione accelerata delle
norme in materia di doppio scafo
o di tecnologia equivalente per le
petroliere monoscafo.

Commissione europea, Decisione
di esecuzione 7 maggio 2012, n,
2012/249/Ue, Decisione relativa

alla determinazione dei periodi di
awio e di arresto ai fini delia diret-
tiva 2010/75/Je del Parlamento
eurgpeo & del Consiglio relativa
alle emissioni industrialk,

Legge 4 aprile 2012, n. 35, Con-
versione inlegge, con modificazic-
ni, del Decreto Legge 9 febbraio
2012, n. 5, recante disposizioni
urgenti in materia di sempliticazio-
ne e di sviluppo. Con tale Legge
sono state infrodotte alcune mo-
difiche al D. Lgs. n. 152/2006 in
materia ambientale.

Ministero delle Infrastrutture e
dei Trasportl, Decreto 2 marzo
2012, Disposizioni generali per
limitare o vietare il transito delle
navi mercantili per la protezione di
aree sensibili nel mare eritoriala.

Commmissione europea, Decisione
di esecuzione 10 febbraio 2012,
n. 2012/115/Ue, Decisiong re-
cante norme concernenti i piani

nazionali transitori di cui alla diret-
tiva 2010/75/Ue del Parlamento
europeo & del Consiglio relativa
alle emnissioni industriali.

Consiglio dei Ministri, Decreto
Legge 25 gennalo 2012, n. 2,
Misure straordinarie e urgenti in
materia ambientale. Tale decreto
contiene delle disposizioni appli-
cabili in merito alla gesticne dei
materiali di riporto.

Consiglic dei Ministri, Decreto
Legge 24 gennaio 2012, n, 1.
Disposizioni urgenti per la con-
correnza, o sviluppo delle infra-
strutture e la competitivita, |l De-
creto contiene norme in materia
di attivita di dragaggio nef siti di
interesse nazionale e sui materia-
i derivanti da tali attivita, norme
sulle terre da scavo.
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Andamento dei Mercati Azionari

12012 & stato un anno complessiva-
mente positivo per i mercati finanzia-
ri, con tutti i principali indici azionari
in progresso rispetto alla chiusura
del’esercizic precedente, nonostan-
teil permanare di condizioni macrog-
conomiche deludenti a livello globale,
e con I'Europa ed | Giappone nuo-
vamente in recessione {la cosiddetta

“double-dip racession”).

Il renclimento positivo del 2012 va co-
mungue messo in relazione al fatto
che nell'ultimo trimestre del 2011 i
mercati avevano registrato una fles-
sione importante, per effetto delle
preoccupazioni con i problemi finan-
ziari della zona Euro, ed in particolare
con la situazione della Grecia, molto

prossima al "defaut”. | mercati azio-
nari hanno dungue iniziato il 2012 a
livelli depressl, per pol rinforzarst pro-
gressivamente durante il primo trime-
stre, grazie scprattutto ali'annuncic
di due programmi LTRO ("Long Term
Repurchase Operations") da parte
del presidente della Banca Centrale
Europea (BCE), Mario Draghi.

Indici dei principali Mercati Azionari (Fonte; Bloomberg)
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FTSE MIB index: indice delie 40 azicni pil rappresentative del mercate italianc
FTSE 100 UK Index: indice delle 100 azioni pia rappresentative del mercalo inglese
Euro Stoxx Index: indice misto rappresentativo di 12 paesi della Zona Euro

CAC 40 Index: indice delle 40 azicni pili rappresentative del mercate francese

DAX 100 Index: indice delle 100 azioni pil rappresentative del mercato tedesco
IBEX 35 Index: indice delle 35 aziori pill rappresentative del mercato spagnolo
ASE 20 Index: indice delle 20 azioni pili rappresentative del mercato greco
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Tali programmi straordinari hanno
messo a disposizione delle banche
Europee circa 1.000 miliardi di Euro
di fiquiditd a 3 anni con un tasso
delf'1%, e sono stati wtilizzati preva-
lentemente da numerose banche dei
paesi periferici della Zona Euro, che
i hanno reimpiegati nell’acquisto di
titoli di stato dei rispettivi paesi, con
tassi di interesse decisamente pid
elevati. Duplice it beneficio: da una
parte le banche hanno finalmente
materializzato profitli importanti per il
risanamento dei propri bitanci; dall'al-
tra i paesi in questione hanno trovato
demanda sufficiente nelle foro aste di
titoli governativi, fimitando in tal modo
la crescita degli spreads nei confronti
dei Bund tedeschi,

Dopo tale rimbalzo nel primo tri-
mestre, | mercati hanno subito una
flessione a partire dalla prima meta
di aprile. Infatti, I'entusiasmo sui pro-
grammi di LTRO ha iniziato a scema-
re, mentre hanno progressivamente
preso il sopravvento le notizie nega-
tive sull'economia globale, ed una
lunga serie di indicatori economici
ha dato riscontri largamente sotto le
attese. Anche le travagliate elezioni
greche hanno tenuto in tensicne i
mercati finanziari. Infatti, solo dopo
grandi difficoltd, la Grecia & riuscita
a trovare una coalizione favorevole
all'infroduzione di misure di austeri-
14, sotto la guida di Antonis Samaras.
In assenza di tali sacrifici, infatti, ja
Grecia non avrebbe potuto ottenere
il via libera al programma di salvatag-
gio del’'Unione Europea e del Fondo

Moneatario Internazionale, e sarebbe
inevitabilmente scivolaia in “default”
ed uscita dalla Zona Euro.

Durante I’estate poi & rapidamente
deteriorata la situazione economica
e finanziaria defla Spagna, ponendo
ancora una volta prepotentemente
alla ribalta il problema della tenuta
dell'Eurc. La gravita della situazio-
ne ha convinto Mario Draghi ad
annunciare pubblicamente la forte
determinazione della Banca Centrale
Europea a difendere con qualunque
mezzo la valuta comune, ed ancora
oggi tutti ricordano la sua celebre
dichiarazione “the ECB will do wha-
tever it takes to defend the Euro and,
believe me, it will be enough!”.

Nonostante gli iniziali dissensi da
parte defla Bundesbanik, pochi gior-
ni dopo la dichiarazione di Draghi,
anche la cancelliera tedesca Angela
Merkel sl & schierata a favore della
posizione della Banca Centrale Eu-
ropea, ed i mercati finanziari hanno
ritrovato la fiducia & I'entusiasmo per
ripartire al rialzo. Il rally & proseguito
durante 'estate ed anche a settern-
bre, grazie alla decisione del gover-
natore della FED americana, Ben
Bernanke, di proseguire nella politi-
ca di "Quantitative Easing”, indefini-
tamente, finc a quando Feconomia
degli Stati Uniti generera una crescita
sufficierte per riportare il tasso di di-
soccupazione al di sotio det 6,5%.

Il sentiment degli investitori & poi
mutato nuovamente a fine ottobre,

quando I'agenzia di rating interna-
zionale Moody's, pur mantenendo
il rating complessivo dell'Unione
Europea a livello “Aaa”, ne ha ab-
bassato le prospettive da "Stabill”
a “Negative”, citando a motivazio-
ne di tale misura, I'incremento del
rischio di credito dei due paesi
guida dell'Unione, ovvero Francia
e Germania. Controproducente, in
quel frangenti, anche la mancanza
diintesa fra i leaders europel relati-
vamente alt'introduzione dell'unione
bancaria per I'intera Zona Euro.

lLa debolezza & proseguita paol tino
a metd Novembre, con gli investitori
snervati dai timori legati al cosiddetto
“fiscal clff”’, owero #§ precipizio fiscale
americano. Si tratta di una serie di mi-
sure automatiche di tagli della spesa
pubblica combinati ad incrementi delle
imposte, per un ammontare comples-
sivo di oltre 600 miffoni di USD, che ina-
sprirebbero fortemente 'orientamento
di politica economica degli Stati Uniti
nel 2013, con un conseguente rischio
recessione in America, ed Il potenziale
di propagazione a livello globale.

In ulimo, sul finire dell’anno, i mercati
hanno trovato la forza per un ulimo
rimbalzo, probabilmente grazie alla
rilezione di Barack Obama per un
nuovo mandato Presidenziale, ed
alla fiducia che egli possa facilitare
il raggiungimento di un compromes-
50 tra la posizione dei Democratici,
promotori del maggiore interventismo
statale, ed i Repuhblicani, fautori di
uno stato centrale pid snello.
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Andamento del titolo Saras

Di seguito si riportano alcuni dati relativi all’andamento del titolo Saras in termini di prezzo e volumi scambiati durante
it periodo che va dal 02 Gennaio 2012 al 28 dicembre 2012.

Prezzo minimo (26/06/2012)

Prezzo massimo (08/02/2012)* 7

Prezzo medio

* Il prezzo minimo & Massimo sona refativi alle quotazioni ufficiali di chiusura per i giorni in questione.

Massimo in milioni i azioni (04/07/2012)
0/08/2012)

Minmo in mifo i aZioni (Bo0BZ012y N

Volume medio in milioni di Eyro

Volume io i

La capitalizzazione di mercato al 28
dicembre 2012 ammontava a circa
241 milioni di Buro ed, alla medesima
data, le azioni in circolazione erano
circa 228 milioni. Inoltre, a fine eser-
cizio 2012 Saras deteneva circa 23
milioni di azioni proprie, pari al 2,4%
clrca del capitale sociale, Per il det-
taglio delle azioni proprie detenute
da Saras e della movimentazione
nel’esercizio, st rirvia alla Relazione
sulla Gestione del bilancio separato
di Saras S.p.A.

Net grafico seguente si confronta la
prestazicne giornaliera delle azioni
Saras con l'indice FTSE Mib della
Borsa italiana.
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E possibile riscontrare che, partendo
da un valore di Euro 1,60 al 02 gen-
naio 2012, il titolo Saras si & mosso
in sostanziale sincronia con l'indice
FTSE Mib per I'intero esercizio.

Si & avuta una fase di apprezzamen-
to durante | primi due mesi, quando
prevaleva un clima di ottimismo lega-
to alle misure espansive della Banca
Centrale Europea. Le azioni Saras
hanno sovra-performato il mercato,
raggiungendo un picco di Euro 1,24
in data 8 febbraio, in crescita del
24% rispetto ad inizio anno (mentre,
in quella stessa data, it FTSE Mib pro-
grediva solo del 7,9%j.

A fine febbraio perd, il cambiamento
di umore degli investitori legate alle
difficolta precedentemente ricorda-
te della Zona Euro, hanno sospinto
tutti | mercati azionari lungo un ripido
percorso decrescente. |l nostro titolo,
allinterno del trend di mercato & ar-
rivato alla quotazione minima di Euro
0,67 in data 26 giugno.



{EUR} Prezzo azione Saras (asse sinistro) Indice FTSE Mib (asse destro)

- 20000
12 N 18500
MALN
11 M | \ i 17.000
1%

T —

A LAY iR
S

14,000

s
3
=

08 ; 9,500
e 2 8 2 0 M o 2 1 29 19 % 2 18 0B % 15 05 28
of ® @ ® ® ™ ®% 0 06 B o7 ® g |\ w 0 0 8
2 w2 w 1w 1w v ¥ i ¥ nu ¥ % wu 10 © 12 7 2 2

In sequito, it titolo Saras ha messo a
segno un rebusto rimbalzo (raggiun-
gendo Euro 1,11 in data 4 ottobre)
grazie ad un momento favorevote dei
margini di raffinazione durante i ter-
zo trimestre, in concomitanza con la
"driving season” americana.

Verso meta otfobre perd i corsi azio-
nari di Saras hanno subito un deterio-
ramento maggiore rispetto allindice
italiano, raggiungendo il minimo di
Euro 0,84 in data 16 novembre. In-
fatti, nonostante i risultati molto bueni
nel terzo trimestre del 2012, il peg-
gioramento dello scenario economi-
co ed il contestuale crollo dei margini
di raffinazione, hanna indotto gli inve-
stitori ad alleggerire 'esposizione nei
confronti def settore della raffinazione
Europea.

Infine, speculazioni circa possibili
alleanze strategiche del Gruppo Sa-
ras con partners internazionali, han-
no consentito al titolo di chiudere I
quarto trimestre in ascesa, ad un
valore pressoché identico a quello di
inizic esercizio (Euro 0,99 in data 28
dicembre 2012),
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Struttura del Gruppo Saras

. ARCOLA Petrolifera Sp.A. -
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100%
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32 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSCLIDAIO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS 5.PA. AL 37 DICEMBRE 2012



Sedi legali delle Societa consolidate

Saras S.p.A.
55. Bulcitana 195, Km 19
09018 Sarroch - Cagliari

Sarlux S.rl.
S58. Sulcitana 195, Km 19
09018 Sarroch - Cagliari

Arcola Petrolifera S.p.A
S8, Sulcitana 195, Km 19
G9018 Sarroch - Cagliari

Deposito di Arcola S.rl.
Via X0 Aprite 18
19021 Arcola - La Spezia

Reasar S.A.

68, route de Tréves

2633 Luxembourg {Senningerberg)
Lussemburgo

Sarint S.A.

23, rue Beaumont
1219 Luxembourg
Lussemburge

Saras Enegia S.A.
Calle José Abascal 56
28003 Madrid
Spagna

Sartec S.p.A.

Traversa Seconda Sirada Est
Zona industriale Macchiareddu
09032 Assemini ~ Gagliari

Sargas Sl
Sesta Strada Ovest - Z.1. Macchiareddu
8010 Uta - Cagliari

Ensar S.rl.
Galleria De Cristoloris, 1
20122 Milano

Alpha Eolica S.r.l.

Blvd Ficusuiui, 444
Secter 1 - Bucarest
Romania

Labor Eclica S.r.l.

Blvd Ficusului, 44A
Sector 1 - Bucarest
Romania

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

Sardeolica S.r.l.
Sesta strada ovest Z.1. - Macchiareddu
09010 Uta - Cagliari
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Commento ai risultati del Gruppo Saras

Riportiamo di seguito i principali dati
finanziari dell’esercizio, confrontati
con quelli relativi all’esercizio pre-
cedente. Al fine di dare una rap-
presertazione pit significativa delia
performance operativa del Gruppo,
in linea con la prassi consolidata del
settore petrolifero, | Risultati Operativi
(EBITDA e EBIT) ed il Risultato Netto
vengono anche riportati valutando gli

inventari sulla base della metodclogia
LIFC (anziché la metodologia FIFO
utilizzata nei bilanci redatti secondo
i principi contabili IFRS), in quanto la
metodologia LIFQ non include rivalu-
tazioni e svalutazioni e tende a con-
trapporre costi correnti a ricavi cor-
renti, fomendo quindi una versione
pil rappresentativa della profittabilita
corrente del Gruppo. Inoltre, sempre

per lo stesse motivo, vengono dedot-
te anche le variazioni di “fair value”
degli strumenti derivati e le poste non
ricorrenti, sia a livello operativo che
a livello di Risultate Netto. | dati cal-
colati come sopra vengono chiamati
“comparable” ed "adjusted” e non
S0N0 soggetti a revisione contabile.

DATI DI CONTC VECONOMICO CONSCLIDATO DEL GRUPPO SARAS:

Milioni di Euro _ 2012 2011 Var %
RICAV] 11.889 11.037 8%
EBITDA 173,6 394,3 -56%
ear R 0.8 181,0 139%
EBIT comparabie 9,1 545 -83%
RSULTATONETTO 0,1 58,8 -253%
RSULTATONETTO adjusted Teaarn e
ALTHI DAT DI GRUFFG:

Milioni di Euro 2012 2011

POSIZIONE EINANZIARIA NETTA 218 (653)

INVESTIMENT! IN IMMOBILIZZAZIONI 119,3 1050

CASH FLOW OPERATVO 534 ©)
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Commenti ai risultati dell’esercizio 2012

Nell’esercizio 2012 i Ricavi del Grup-
po sono stati pari a 11.889 mitioni
di Euro, in crescita dell'8% rispetto
allesercizio 2011, Tale andamento &
riconducibile principalmente ai mag-
giori ricavi generati dal settore Raffi-
nazicne, in funzione di prezzi pill ele-
vati per i principali prodotti petroliferi,
In particolare, la benzina ha segnato
una media di 1.021 $/ton rigpetto ai
979 $/ton nell'esercizio 2011, mentre
il diesel & statc scambiato ad una me-
dia di 969 $/ton nel’esercizio 2012, &
cid si confronta con fa media di 958
$/ton nell'esercizio 2011.

LEBITDA reported di Gruppo
nell’esercizio 2012 & stato pari a
173,6 milioni di Euro, in calo rispetto
a 394,3 milioni di Euro dell'esercizio
2011. Tale contrazione & attribuibile
principaimente al settore Raffinazione,
che ha realizzato un margine inferio-
re rispetto all'esercizio 2011. Inoltre,
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nell'esercizio 2012 la rivalutazione de-
gli stoccaggi petroliferi & risultata mi-
nare rispetto all'esercizio precedente.

Il Risultato Netto reported di
Gruppo é stato pari a -90,1 milioni
di Euro, in calo rispetto al Risultato
Netto reported di Gruppo conseguito
nef'esercizio 2011 che era stato pari a
58,8 miliond di Euro, sostanziaimente
per i medesimi motivi commentati a
livello di EBITDA. Inoltre, nel’esercizio
2012 gl ammortamenti e svalutazioni
sono stati pari a 244,2 milioni di Eure,
in aumento rigpetto ai 213,3 milioni
di Euro dell'esercizio 2011, In quanto
nel quarto trimestre del 2012 & stata
effettuata una svalutazione per circa
36 milioni di Euro di alcuni cespiti del
settore Marketing. Infine, gli oneri fi-
nanziari netti, che ricomprendono an-
che il risultato degli strumenti derivati
utllizzati per le coperture, sono stati
pari a 51,9 mifioni di Eurg nell'eserci-

zio 2012, mentre nell'esercizio 2011
erano stati pari a 61,6 milioni di Euro.

LEBITDA comparable di Gruppo si
& attestato a 217,3 milioni di Euro
nellesercizio 2012, inferiore rispet-
{o ai 267,8 miliord di Euro conseguiti
neli'esercizio 2011, Simimente, il Ri-
sultato Netto adjusted di Gruppo &
stato pari a -35,2 milioni di Euro, in
calo rispette al Risultato Netto adju-
sted di -17,7 milioni di Euro nell'eser-
¢izio 2011. La differenza principale nel
due periodi a confronto & riconducibile
al risultate del settore Raffinazione.

Come spiegato in precedenza, irisul-
tati “reported” e quelli "comparable”
differiscone tra loro principalmente per
le diverse metodologie utilizzate nella
valorizzazione delle scorte di prodotti
petroliferi, oltre che per le variazioni di
“fair value™ degi strumenti derivatl, e
per le poste non ricorrenti. L incidenza



DETTAGLI SUL CALCOLO DEL RISULTATO NETTO Adjusted:

2012 2011

Milioni di Eure

RISULTATO NETTO reported e 80,1) 58,8
{nventari LIFO - inventari FIFC) al netlo delte imposte 27,0 (72,6)
posie non ricorrenti "'a}!' "r]g;!qgeﬂe imposte 253 4.4
variazicne del fair vé.'ue degli strumenti derivati al nette defle imposte 2,6 8,3
RISULTATO NETTO adjusted (35,2) _a7n
DETTAGLI SUL CALCOLO DELL'EBITDA COMPARABLE:

Milioni i Euro 2012 2011
EBITDA reported 1736 394,3
inventari LIFO - inventari FIFO 43,7 {126,5)
poste non ricerrenti 0,0 0,0
EBITDA comparable 217,3 2678

delle varie voci per 'esercizio 2012 &
riportata nelle tabelle dedicate.

Gli investimenti nelt'esercizio 2012
sono stati pari a 119,3 milioni di
Euro, in linea con #f programma previ-
sto per |'esercizio, e quasi interamente
dedicati al settore Raffinazione (circa
97 milioni di Eurc).

La Posizione Finanziaria Netta al
31 dicembre 2012 & risuitata pari a
~218 milioni di Euro, in ampio miglio-
ramento rispetto alla posizione di inizio
anno (-653 milioni di Euro). It contribu-
to principale proviene dalla gestione
ordinaria che ha beneficiato di una ri-
duzione di capitale circolante dovuta
all'ottimizzazione degli inventarl, non-

ché di alcune dilazioni nel pagamen-
to di grezzo, dovute all'embarge nei
confronti dell’lran. Inoltre, Fautofinan-
Ziamento mediante gli ammortamenti
(circa 244 milioni di Euro), ha pil che
Lilanciato gl investimenti dell’esercizio
(circa 119 miliord di Euro).

GHUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPRO £ SERPARATO DI SARAS S.EA. AL 31 DICEMBRE 2012 - 37




R |

38 - GRUPPD SAIRAS - BILANCIO CONSOUDATO DI CRUPPO £ SEPARAIQ DI SARAS S.PA. AL 31 DICEMBRE 2012




GRUPPO SARAS - BIRANGIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEFARATO DI SARAS S.PA. AL 31 DICEMBRE 2012 - 39




40 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOUIDAID B GRUPPC E SEPARAIQ i SARAS S.PA. AL 31 DICEMBRE 2012



Raffinazione

Mercato di riferimento

I 2012 & stato un anno assai diffici-
le per I'economia globale. | greggio
Brent Datato ha fatto segnare una
media annua pari a 111,6 $/bl, pres-
soché invariata rispetto alla media del
2011 (111,4 $/0i). Tale situazione & il
risultato di un sostanziale equilibrio tra
i fattori di supporto dei prezzi (fensioni
geopolitiche in varie parti del pianeta
tra cui Siria, Sudan, Nigeria e Yemen,
problemi produttivi nel mare del Nord
ed anche in Brasile ed Angola, ed ov-
viamente anche I'embargo Eurcpeo
nei confronti dell’lran) e le preoccu-

pazioni legate al quadro macroeco-
nomico soprattutto nei paesi del Sud
Europa, al rallentamento della crescita
cinese, nonché alle difficoita del Con-
gresso ameticano nel raggiungere un
accordo sufle politiche fiscali al fine di
evitare il cosiddetto “precipizio fiscale”
(“fiscaf chiff").

Di seguito, viene offerta una disamina
deftagliata dell’'andamento delle quota-
Zloni del grezzo, del prodotti petroliferi,
e del margine di raffinazione di riferi-
mento (EMC Benchmark) relativamen-
te al mercato europeo, che costituisce
il contesto principale In cui opera it seg-
mento Raffinazione del Gruppo Saras.

Quotazioni del Grezzo
(Dati fonte Platt’s):

Nel primo trimestra del 2012 le quota-
zioni del grezzo hanno fatto registrare
una forte progressione, in quanto e
preoccupaziori sul fronte dellofferta
hanno prevalso sulle tendenze ribas-
siste connesse al difficile scenario ma-
cro economico. lf Brent Datato & parti-
to da 106,5 $/bl ad inizio periodo ed &
progressivamente cresciuto, chiuden-
do il primo trimestre a 123,5 $/bl. Tra
gl eventi principall che hanno tenuto
in scacco l'offerta, si possono anno-
verare i seguenti: F'inasprimento delle

Valori medianno 2012 2011

Greggio ($/b))

prezzo Brent Dated (FOBMed) ... me ma

prezzo Ural (CIF Med) 110,5 108,2

Dilferenziale "heavy-light” 11 2.2

Prodotti raffinati (S/ton)

prezzo ULSD 9886 957.8

prezzo Benzina 10ppm 1.021,3 9794
o HSFO 624,5 603.7

Crack sproads (3/b1)

crack spread ULSD 18,6 17,3

crack spread Benzina 10,7 5.9

brack spread HSFO -12,5 -15,6

Altri indicatori di redditivita

Margine EMC Benchmark ($/bl) 09 oA

1,285 1,392

Carbio USD/EUR

1. Fonte Platts' per prezzi e crack spreads, ed EMC per quanto riguarda il margine di riferimento "EMC Benchrmark”
NB “Brent Dated” & il greggio leggero di riferimentc {quotazioni Platts’ FOB Med), menire "Ural” & il greggio pesante di riferimento (quotazioni Platls’ CIF Med)
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2011-2012: Brent e principali “crack spreads” vs. Brent (Fonte: Platt's)
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Crack spread: differenza tra prezzo di un prodolto finito (ad es. Benzina o Gasolio) e prezza del grezzo di riferimento (ad es. Brent Dated)

tensioni tra Iran e mondo occidenta-
le; lo scoppio di sanguinose rivolte in
Nigeria, a causa della rimozione dei
sussidi sul prezzo dei carburanti; ed
infine, i gravi problemi gecpolitici in
Siria, Sudan e Yemen, che hanno ri-
mosso dal mercato una produzione di
cltre 600 mila barili giorno.

Nel secondo trimestre del 2012, no-
nostante il persistere delle tensioni sul
fronte dell'offerta, le quotazioni del
grezzo hanno comungue registrato
un'imgpressionante flessione, dettata
dal peggioramento del quadro econo-
mico & finanziario, soprattutto in Curo-
pa. Il Brent Datato ha, infatti, aperto il
trimestre a 124,6 $/Ml, ed ha chiuso
in ribasso di ben 30 dollari, a 94,5 $/
bl, dopo aver raggiunto un minime ad
88,6 $/l il 25 giugno. Ad almentare la
caduta del prezzi hanno contribuito da
un lato, le numerose chiusure tempo-
ranee di raffinerie europee ed america-
ne, per consentire [0 svolgimento della
tradizionale manutenzione primaverile
tra aprile & maggio, e dall’altro, anche
I'incremento di produzione da parte
dell'Arabia Saudita, mirate a tranquil-
lizzare | mercati circa la disponibilita
di grezzo, anche dopo I'attuazione

def'embargo petrolifero contro 'lran.

Nefi terzo trimestre det 2012, le quo-
tazioni del grezzo hanno invertito il
proprio corso, recuperando buona
parte del valore perso nel trimestre
precedente. Infatti, nonostante gli ac-
cresciuti volumi di produzione sau-
dita ed una maggior regolarita nelle
esportazioni irachene, le tensioni ge-
opolitiche hanno preso il sopravven-
to. L'embargo iranianc & diventato
effettivo il primo luglic, formallzzando
una situazione di carenza di grezzi
"heavy sour” nel mercato europeo.
In parallelo, le tensioni in Siria e Ye-
men sono rimaste a livelli elevatissimi,
mentre si sono intensificati | confiitti
in Sudan ed in Nigeria. In Colombia,
un attacco dinamitardo ha danneg-
giato la pipeline Cano Limon. infine,
problemi produttivi hanno interessato
il Mare del Nord, ed anche il Brasile
e I'Angola. |} Brent Datato ha cosi
messo a segno una sequenza di ri-
alzi giornalieri che I'hanno sospinto
finc a 117,5 $/0l, in data 23 agosto.
Nel prosieguo del trimestre perd, le
quotazioni si sone stabilizzate nella
bandaristrettatra 110 e 115 $/bl, per
effetto di una riduzione di domanda
da parte di numerose raffinerie ame-

42 - GRUPPD SARAS - BLANCIO CONSCLIDAIQ D GRUPPO £ SEPARATC D SARAS S.PA. AL 31 DICEMBRE 20712

ricane, inaspettatamente fermate da
una serie di eventi incidertali e mete-
orologici (Uragano tsaac). Il Brent Da-
tato ha quindi chiuso il terzo trimestre
a111 $/mbl.

Infine, nell’'ultimo rimestre del 2012,
le quotazioni del grezzo sone rimaste
stabili, riflettendo un sostanziale equi-
liorio tra i fattori di supporto dei prezzi
(rischi geopolitici legati all’acutizzarst
delle tensioni tra lsragle e Gaza, e la
guerra civile in Siria) e le preoccupa-
zioni fegate al quadre macroecono-
mico europeo, al rallentamento della
crescita cinese, nonché alle difficolta
del Congresso americano nella forma-
lizzazione di un accordo mirato ad evi-
tare I'imminente “fiscal cliff”. A fronte
di un'apertura a 112,3 $/bl in data 1
ottobre, it Brent Datato ha guindi oscil-
lato in una fascia piuttosto ristretta e
compresa tra un massimo di 118 $/
blin data 11 ottobre, ed un minimo di
106 $/bl in data 5 Novembre, chiu-
dendo infine 'anno a 110 $/l.



Differenziale di prezzo
“heavy-light” tra grezzi
pesanti e leggeri
{(“Urals” vs, “Brent”)

Nel corso del primo trimestire del
2012 il differenziale “heavy-light" ha
avuto un andamento estremamen-
te volatile. Ad inizio trimestre esso
era pari a circa -3 $/bl. Net mese
di gennaio perd, il differenziale si &
rapidamente contratto, per via di un
apprezzamento relativo dei grezzi pe-
santi, derivante dalt'escalation nelle
tensioni tra Iran e paesi occidentali.
L'lran, infatti, produce grezzi di quali-
t& prevalentemente pesante e ad alto
tenore di zolfo. Il 23 gennaio, poi, la
dichiarazione del’embarge otale eu-
ropeo nei confronti dell'lran ha cau-
sato un'esasperazione tale nei mer-
cati, che il differenziale & addiritiura
passato in territorio positive (+0,1 $/
bl il 24 gennaio). Successivamente,
numercse raffinerie europee e russe
hanno cominciato la manutenzione
primaverile, riducendo drasticamen-
te Ia domanda di Urals e degli altri
grezzi pesanti. Al contempo, I’Arabia
Saudita si & formalmente impegnata
ad incrementare la propria produzio-
ne, per supplire ad eventuali carenze
di grezzo pesante Iraniano. Tali due
eventi hanno disteso i mercati, ed il

differenziale “heavy-fight” si & nuova-
mente aperto, chiudendo il trimestre
a -2,9 $/bl, e facendo cosi segnare
una media trimestrale paria -1,6 $/bl.
Nel secondo trimestre pat, il differen-
Ziale "heavy-fight” ha rincominciato a
contrarsi, scendendo fino ad un mi-
nimo relative di -0,8 $/bl in data 18
maggio. Infatti, in un contesto di mer-
cati ot con prezzi in flessione, il grezzo
Urals ha rovato maggiore supporto,
grazie alla progressiva diminuzione di
grezzi "sour” medi e pesant! disponi-
bili net Mediterrango. Questo perché,
i raffinatori eLropei hanno dovuto pro-
gressivamente ridurre gli acquisti di
grezzi iraniani, in funzicne del'awvici-
narsi della data di attuazione dell'em-
bargo. Al contempo, si soro verificali
varl problemi tecnici sulla rete di oleo-
dotti che porta it grezzo Iracheno sul
Mediterraneo, e si sono inasprite le
tensioni tra il govermo di Baghdad e
le autarita regionali def Kurdistan, co-
stringendo la SOMQ a ridurre | volumi
delle proprie esportazioni verso I'Eu-
ropa. Infine, ulteriore pressione sulle
quotazioni dell’Urals nel Mediterraneo
& derivata dalle scelte dei preduttori
russi, che hanno privilegiato | pro-
grammi di caricazione dai terminali
sul Baitico (potendo contare anche sub
nuovo porto di Ust-Luga), riducendo
al contempo It numero di carichi di-

sponibili dai porti del Mar Nero. Solo
per un breve periodo a cavallo tra fing
maggio ed Inizio giugno, il differenziale
“heavy-light” si & tempaoraneamente
riaperto, in conseguenza della ridotta
domanda di grezzi pesanti duran-
te la manutenzione primaverile delle
raffinerie, e dell’incremento di volumi
iracheni {in particolare Basrah Light).
Nelie ultime settimane di giugno pero,
te quotazioni del’Urais hanne ritrovato
un ¢erto brio (con I'imminente entrata
in vigore dell’'embargo totale verso i
grezzi iraniani), ed il differenziale “he-
avy-fight” ha chiuso il trimestre a -0,4
$/bl, con una media trimestrale pari
a-1,5 %Ml

Durante it terzo trimestre, il differenzia-
le “heavy-light” ha inizialmente risen-
tito degli effetti del’embargo iraniano:
per tutto i mese di luglio e fino a circa
it 20 agosto, si sono registrate forti
tensioni sui grezzi pesanti, con fre-
quenti periodi di inversione durante §
quall il grezzo Urals veniva scambla-
to a premio rispetic al Brent Datato.
Successivamente, i problemi produt-
tivi nel glaciment! del Mare del Nord,
gli attacchi alle installazioni petrolifere
nigeriane, ed il riacutizzarsi di tensioni
nel distretto di Kufra {una regione nella
parte sud orientale della Cirenaica, vi-
cina a numerosi giacimenti petrofiferi),

Differenziale grezzi “Ural-Brent”, e crack spread delf'Olic Combustibile (Fonte: Platt’s)

Olic Combustibile alto zolfo crack (asse sinistro) Differenziale Ural-Brent (asse destro)
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EMC Benchmark FOB Mediterraneo (Fonte: EMC-Energy Market Consultants)

s 2000 2010 2011 2012

a1

Q2 Q3

a4

EMC Benchmark: margine di raflinazione dope i costi variabili (50% Brent - 50% Urals) di una raffineria costiera di media complessita ubicata nel Mediterraneo.

hanno riacceso 'interesse dei mercati
nei confronti dei grezzi feggeri. I dif-
ferenziale "heavy-fight” si & quindi
riaperto, portandesi fino a circa -1,0
$/bl alla fine del trimestre. Peraltro,
a settembre si & assistito anche ad
una riduzione della domanda di Urals,
dovuta alle fermate di manutenzione
di numerose raffinerie russe, che ha
ridotte fa pressione speculativa sul
complesso dei grezzl pesanti.

Infing, nel quarto trimestre del 2012,
il differenziale “heavy-fight” ha avuto
fluttuazioni relativamente modeste
nell'intorno del livello di -1,2 $/bl.
Sul fronte dei grezzi leggeri, infatti,
sono proseguiti | problemi produt-
tivi nal Mare del Nord e le difficolta
di caricazione in Nigeria, dove alcuni
allagamenti hanno aggiunto ulterio-
re disagio alla gia critica situazione
degli olecdotti, pit volte danneggiati
da attentati e tentativi di furto. Per
contro, la scarsa domanda in Euro-
pa di olio combustibile ad alto zolfo
durante I'intero trimestre ha zavorrato
il complessc det grezzi “heavy sour”.
Peraltro, in termini di disponibilita, le
forniture di grezzi pesanti iracheni
sono state regolari solo ad ottobre
ed inizio novembre, sulla scia di una
distensicne tra Bagdad ed il gover-
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no regicnale del Kurdistan. A parti-
re dalla fine di novembre, invece, il
mal tempo ha limitato le caricazioni
di grezzo Kirkuk da Ceyhan, ed in
misura ancora maggiore, quelle di
grezzo Urals da Novorossijsk.

Margine di Raffinazione

Per quanto concerne I'analisl della
redditivita del settore della “raffinazio-
ne", il grafico sopra riportato mostra
'andamento del margine di raffina-
zZione dopo i costi variabili, calcolato
da EMC (Energy Market Consultants)
per una raffineria costiera di media
complessita, ubicata net bacino det
Mediterraneo. Tale margine viene
tradizionaimente utilizzato da Saras
come benchmarik di riferimento.

It margine EMC Benchmark & rimasto
debole nel primo trimestre del 2012
{media pari a -0,5 $/bl, rispetto a-0,8
$/bl nel primo trimestre del 2011),
sebbene in termini sequenziall, vi sia
stato un lieve recupero rispstto ai li-
velli agsoiutamente depressi di fine
2011 (1,5 $/bl nel quarto trimestre
del 2011). La debolezza del margi-
ne EMC Benchmark ha riflesso le
difficolta oggettive del settore della

raffinazione Europea, schiacciato tra
I'elevato costo del grezzo (sostenu-
to da problemi produttivi e tensioni
geopolitiche), ed inadeguati prezzi
dei prodotti raffinati (in conseguen-
za del calo dei consumi dovute al
perdurare di un'infelice congiuntura
economicay.

Nel secondo trimestre del 2012, pero,
le difficolta economiche e finanziarie
della Zona Eurc hanno dato luogo
ad un repenting calo dei prezzi del
petrolio grezzo. Owwiamente, anche
i prezzi dei prodotti raffinati hanno
subito una flessione, seppure Meno
rapida di quella del grezzo. Cid ha
consentito al margine di raffinazione
EMC di mettere a segno un discreto
rimbalzo, chiudendo il secondo trime-
stre con una media di +1,6 $/bf (che si
confronta con -1,9 $/bl nel medesimo
trimestre deff'esercizio 2011).

Nel terzo trimestre del 2012, poi, il
rimbalzo del margini & proseguito,
guidato dalle quotazionl della benzi-
na, che hanno subite un’impennata
eccezionale a causa di un’inattesa
riduzione diproduzione delle raffine-
rie americane (incidenti ed uragano
Isaac), proprio nel momento in cui
si registrava il picco di domanda nel




mercato statunitense. Dato che gli
IUSA sono it pill grande consumatoc-
re mondiale di benzina, gli effetti di
questo “squeeze” si scno propagati
in tutte il monde. In Europa, il mar-
gine EMC Benchmark ha raggiunto
la media di 3,0 $/bl (rispette a -0,6
$/bl nel terzo trimestre del 2011),
un valore che non si registrava dal
lontang 2008.

Netf quarto trimestre del 2012, perd,
i margini non sono riusciti a conser-
vare il brio dell'estate, in quanio i
fattort transitori che avevano limitato
fa produzione delle raffinerie america-
ne si sono progressivamente risolt,
Solo otftobre ha potuto beneficiare
di margini ancora discretl, per via
delle fermate per manutenzione pro-
grammata di varie raffinerie europee.
Tuttavia, ia ripartenza graduale delle
raffinerie, fra novembre e dicembre,
combinata ad un invernc complessi-
vamente mite, ed una situazione di
consumi petroliferi ancora sotto pres-
sione in gran parte dei paesi Europei,
hanno portato i margini di raffinazione
in territorio negativo. Il margine EMC
Benchmark ha cosi chiuso il quarto
trimestre del 2012 con una media
di -0,5 $/bl (rispetto a -1,5 $/bl nel
quarto trimestre del 2011).

“Crack spreads” dei principali
prodotti raffinati (differenza tra
valore def prodotto e costo del grezza)

Il crack spread della benzina ha
seguito un trend crescente nell’in-
tero periodo. In particolare, la me-
dia trimestrale & salita da 8,5 $/bl
nel primo trimestre a 13,0 $/bl nel
secondo trimestre, per arrivare fino
a 15,4 $/bl nel terzo trimestre del
2012. Il motivo principate di questo
andamento & legato ad una serie
di fattori che hanno dato luogo, a
pit riprese, ad una marcata ridu-
zione di capacita produttiva, [nfatti,
gia nel corso del 2011, numerose
raffinerie nella costa orientale de-
gli Stati Uniti {(PADD 1) avevano
definitivamentie c¢hiuso i battenti,
in risposta a condizioni di merca-
to particolarmente difficili. In pri-
mavera, si & svolta ur’importante
stagione manutentiva che ha inte-
ressato molte raffinerie su ambo i
versanti dell'oceano Atlantico. In
estate, poi, si & verificata un'in-
solita sequenza di eventi infausti
(incidenti, rotture meccaniche ed
infine anche I'uraganc lsaac), ¢he
ha severamente ridotto la capacita
di lavorazione di molteplici raffine-
rie americane. Tuttavia, nel quartc

trimestre del 2012, I'andamento
del crack spread della benzina si
& bruscamente Invertito. Infatti, le
raffinerie interessate dai problemi
produttivi precedentemente citati
sono progressivamente ripartite.
Inoitre, in concomitanza con la fine
della “driving season”, vi & anche
stato il tradizionale passaggio alle
specifiche invernali. La media del
crack spread della benzina & dun-
gue scesa a 5,9 $/bl nel quarto tri-
mestre del 2012.

Per quanto concerne il crack spread
dei distillati medi, esso & rimasto a
livelli accettabili nel primo trimestre
{media 16,7 $/bl) grazie ai discreti
censumi di gasclio da riscaldamen-
to, tipici della stagione invernale. Si
& poi ulteriormente rafforzato nel
secondo frimestre (media pari a
17,6 $/bl), nonostante Il calo della
domanda dovuto all'aggravarsi della
crisi economica nei paesi periferici
dell’'Euro Zona, per via della fles-
sione nelle quotazioni del grezzo.
In estate pai, le difficoltd produttive
citate poc'anzi hanno consentito
un ulteriore rafforzamento del crack
spread del diesel, portandone 1a me-
dia del terzo trimestre a 20,9 $/bl
Infing, nel quarto trimestre, il crack
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spread dei distillati medi ha lieve-
mente ripiegato. Infatti, gli alti prezzi
alla pompa hanno ridotto | consumi
di dlesel per autotrazione, mentre
Finverno non particolarmente rigido
ha limitato | consumi di gasolio da
riscaldamento. |F crack spread del
diesel ha cosi chiuso il quarto trime-
stre con una media paria 19,1 $bl.

Principali risultati operativi

La lavorazione di raffineria durante
|'esercizio 2012 si ¢ attestataa 13,3
milioni di tonnellate (97,2 milioni di
barili, corrispondenti a 265 mila ba-
rili/giorno), in calo del 5% rispetto
all'esercizio precedente, in funzione
dei maggiori interventi di manuten-

zione programmata che hanno coin-
volto ke unita di distillazione primaria,
durante il corso dell'esercizio 2012,
La lavorazicne & stata interamente
per conto proprio, in quanto tutti i
contratti di lavorazione per contro
terzi sono scaduti nel corso degli
asercizi precedenti, e non sono stati
successivamante rinnovati.

2012 2011 T
LAVORAZIONE DI RAFFINERIA Migliaia ¢ii ton 13.309 14.006 -5%
Miicni i bari 97,2 102,2 5%
Migliaia di barili/gicrno 265 280 -5%
Materie prime per tipologia
2012
Light exira sweet 51%
Light sweet 3%
Medium sweet/exira sweef 2%
Light sour 0%
Medium sour 29%
Heavy sourfsweal 15%
Densith media del grezzo AP 33,1
Materie prime per provenienza
% Mord Africa w0 e S Medio Oriente Russia e Casplo Ao
¥ ‘.
&
el
2011 012

2006 2007
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Materie prime

Il mix dei grezzi che la raffineria di Sar-
roch ha lavorato nellesercizio 2012 ha
una densita media di 33,1°API, supe-
riore di circa 1°APl rispetto alla media
registrata nel’esercizio 2011, per ef-
fetto delle diverse condizioni di merca-
to nei due periodi a confronto. Infatti,

nel 2011, la crisi libica aveva ridotto
la disponibifita di grezzi leggeri ed a
basso zolfo. Per contro, nell’esercizic
2012 le tensioni tra Unione Europea
ed Iran, culminate nella dichiarazione
di embargo petrolifero totale nei con-
fronti dell'lran a partire dal 1 luglio,
hanno ridotto la disponibilita di grezz
"heavy sour” sui mercati Europei.

Produzione

Analizzando le rese in prodotti finiti,
si pud osservare che fa resa in distil-
lati madi nell'esercizio 2012 & stata
pari al 51,8%, circa un punto per-
centuale in meno rispetto a quanto
ottenuto nell’esercizio 2011. Cid &
principalmente dovuto alla manu-

2012 2011
GPL migliaia di ton 205 238
resa 1,5% 1.7%
NAPHTHA + BENZINE migliaia di ton 4.002 3.824

rasa 30,1% 2?.3‘}@"_

DISTILLAT! MEDI _migigaditn 6891 7415
DISTILLATIMEC! o e e
0L COMBUSTIBILE & ALTRO rigliaia di ton 272 623
resa 2.0% 4,4%
TAR ) migiisia di ton 1146 1075
resa 8,6% 7.7%

Nota: il complemento a 100% della produzione & costituito dai "consumi e perdite”

tenzione svolta nel primo trimestre
del 2012 sull'impianto MildHydro-
Cracking2 (MHC2), che ha limita-
to la capacita di conversione della
raffineria. | distillati leggeri, invece,
hanno avuto una resa pari al 30,1%,
in crescita rispeito all’esercizic
2011, grazie all'utilizzo di una cari-
ca costituita da grezzi pil leggeri. Di
contro, la variazione nella carica ha
dato luogo ad una corrispondente
riduzione nelia resa in ofio combu-
stibile. Nel complesso, la resa totale
di prodetti ad afto valore aggiunto
ha raggiunto I'83,4% nell'esercizic
2012 {guandc si includa anche la
resa in GPL, che & stata pari ad
1,5%), e cid rappresenta un valore
di primario livello nel contesto com-
petitivo Europeo.

Principali risultati firanziari

L'EBITDA comparable del settore
Raffinazione si & attestato a -63,3
milioni di Euro nell’esercizio 2012
(in calo rispetto ai -8,9 milioni di Euro
dell'esercizio 2011), ed il margine di
raffinazione Saras & stato pari a 2,1
$/l {rispetto a 2,8 $/b! nell'esercizio
precedente), mentre il margine EMC
Benchmark ha segnato la media an-
nuale i 0,9 $/bl (-1,1 $/bl nelleser-
cizio 2011).

Il risultato conseguito dal settore
Raffinazione del Gruppo neli'eserci-
zio 2012 & stato condizionato dalle
importanti attivith di manutenzione
programmata che hanno interessato
numerose unita di raffineria, in parti-

colare nel corse del primo semestre,
Tali manutenzioni, infatti, hanno ri-
dotto sia la lavorazione che la capa-
cita di conversione, pesando com-
plessivamente per circa 70 milioni ¢fi
Eure nel corso dell'intero esercizio,
Ulteriori difficolta si sono verifica-
te nella seconda parte dell'anno,
a causa della temporanea disotti-
mizzazione del mercato dei grezzi
pesanti, derivante dall’embargo pe-
trolifero deciso dall’Unione Europea
nei confronti dell'tran. Per contro,
ottimi contributi positivi sono giunti
nel terzo trimestre, quando | margini
di raffinaziong hanno registrato un
robusto rimbalzo,

Nel confronto con 'esercizio prece-
dente, varicordato che il risultato del

Milioni di Euro 2012 201 %
EBITDA 93,3) 1237 -175%
EBITDA comparable 63,3 (9,9) -541%
EBIT {199,1) 13,4 -1.580%
EBIT comparable (169,1) {120,1) -41%
INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZION] 97,0 64,6

TASSO DI CAMBIO (EUR/AUSD) 1,285 1992 8%
MARGINE BENCHMARK EMC ($/bf 09 {1,
2,1 2,8

MARGINE RAFFINAZIONE SARAS ($/bf)
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settore Raffinazione aveva beneficia-
to nel prime trimestre del 2011 di
importanti profitti commerciali, legati
alle differenze temporali tra acquisti
e vendite, in un mercato caratteriz-
zato da quotazioni petrolifere in forte
rialzo. Per contro, durante la parte
centrale dell’esercizio 2011, la crisi
libica aveva dato luogo ad alcune
fimitazioni sulla profittabilita della
raftineria di Sarroch, per via della
mancanza di taluni grezzi libici, le
cui proprieta peculiari i rendevano
difficiimente sostituibili,

Qccorre infine notare che i Gruppo
Saras normalmente wtilizza strumenti
derivati per ia copertura delle proprie
attivitd commerciali. I} risuitato di tai
operazioni di copertura & ricompreso
in conto economico alla voce "pro-
venti ed oneri finanziari”, ed & quan-
tificabile in perdite realizzate per circa
9 miltoni di Euro nefl’esercizio 2012,

Gli investimenti effettuati nel settore
Raffinazione sonc stati pari a 97,0
milioni di Euro nell’esercizio 2012, ivi
compresi anche una parte rilevante

degli interventi dedicati al "revam-
ping” dell’impianto MildHydroCra-
cking?2 (MHC2), che verra completato
nel corso dell’esercizio 2013.

Infine, # seguente grafico riporta
I'andamento storico del margine di
raffinazione Saras al netto dei costi
variabili, insieme al margine deli'im-
pianto IGCC di Generazione Elettri-
ca, ed al margine di riferimento "EMC
Benchmark”.

Gruppo Saras: margini integrati 2001 - 2012

Bt EMGC Benchmark Margine diraffinazicne Margine iGGC |
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2012 -« Qi
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Q411 N2 Q22 Q342 Q412

Margine Raffinazione: (EBITDA comparabla del settore Raffinazione + Costi Fissl) / Lavorazione di raffineria nel periodo.

Margine {GGC: (EBITDA del satiore Generazione Energia Elettrica + Costi fiss) / Lavorazione di raffineria nel pericdo,

EMC Benchmark: margine di raffinazione dopo i costi variabili (50% Brent - 50% Urals) ¢fi una raffineria costiera of media complessita ubicata nel Mediterranec.
NB: § dati frimestrali non scno soggetti a revisione contabile.
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Generazione Energia Elettrica

Il Gruppo Saras & attivo nel settore
delia produzione di energia elettrica,
mediante la controllata Sarux S,
che gestisce un impianto IGCC
(impianto di Gasificazione a Ciclo
Combinato cogenerativo) ubicato
all'internc del sito industriale di Sar-
roch e perfettamente integrato con
ta raffineria. L'impianto, dotato di una
potenza installata pari a 575MW, &
uno dei pit grandi al mondo nel suo
genere, & produce circa 4 miliardi di
kwh/anno di energia elettrica, contri-
buendo per oltre il 30% al fabbisogno
energeatico della Sardegna. Oltre ad
essere un impertantissimo produtto-
re di energia elettrica, I'impianto Sar-
lux & anche una delle maggiori unita
di conversione della raffineria, ed allo
stesso tempo la pitl importante “utili-
ty* del site produttivo, grazie alla sua
elevatissima produzicne 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
glettrica nell'anno 2012 (incluse le
perdite di rete ed al netto dell'ener-
gia elettrica destinata ai pompaggi) &
stata pari a 325.259 GWh. |l marca-
to calo (-2,8%) rispetto allesercizio
precedente, & frutto del perdurare di
condizioni macroeconomiche difficili,
che hanno dato luogo ad un rallenta-
mento delle attivité industriali e pro-
duttive in quasi tutto il paese.

Infatti, la flessione della domanda di
energia elettrica si & registrata pres-
soché in tutte le regioni, con partico-
lare intensitd in Sardegna {(-10,3%,).
Anche il Nord-Ovest del Paese (Pie-
monte, Liguria e Valle d'Aosta} ha
fatto segnare una forte contrazione
{-7,7%), cosi come pure il Trivene-
to (-5,5%), la Sicilia (-4,2%), e I'area
Centrale (Abruzzo, Marche, lLazio,
Umbria e Molise, che complessiva-
mente hanno ridotto i consumi del
3,5%). Pii contenuti invace i cali di

domanda in Emilia Romagna & To-
scana {-2,0%), e nell'area Meridionale
(Campania, Basilicata, Calabria e Pu-
glia hanno avuto una contrazione ag-
gregata pari allo 0,8%). Unica regione
in controtendenza é stata ancorauna
volta fa Lombardia, che nel contesto
di crisi generale si & distinta metten-
do a segno una discreta crescita dei
consumi energetici (+1,7%).

La copertura del fabbisogno ener-
getico nazionale nel 2012 & stata
garantita per it 63% con produzione
termoelettrica, per it 13% con pro-
duzione idroelettrica, per I'11% con
produzione da aitre fonti rinnovabik
{geotermoelettrica, eolica e fotovol-
taica), e per il restante 13% con I'im-
portazione dali'estero. La produzione
interna netta di energia eletirica, paria
284,798 GWh, ha segnato un calo del
2,8% rispetto al 2011 (291.446 GWh).

Infine, si segnala che il valore medio
del PUN (Prezzo Unico Nazionale)
nell'esercizio 2012 si & attestato a

Valori medi anno* 2p12 2011
Domanda Energia Elettrica ltalia GWh 325,260 334.640
Import Gwh 45,368 47.520
Produzione Interna® Gwh "584.?98 291.446
" dicui Termoelettrica GWh 204796 218.486
Prezzo Unico Nazionale (PUN)? EURcent/KWh 7,55 7,22

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

2. produzione al netto dei consumi per servizi ausiliari

3, Forte GME 8.p.A. {(www.mercatoelettrico.org)
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o012

_Milioni di Euro 2011 val{?@_"
EBITDA 226,8 219,2 3%
EBITDA comparable 226,8 219,2 3%
EBIT 147,0 139,9 5%
EBIT comparable 147,0 139,9 5%
EBITDA ITALIAN GAAP 178,3 1158 54%
EBIT ITALIAN GAAP 133,2 713 87%
UTLENETTOTALANGAAP 708 402 6%
INVESTIMENT! IN IMMOBILIZZAZIONI 8,7 31,2

PRODUZIONE ENERGIA ELETTRICA MWh/1000 4,194 4012 5% -
TARIFFA ELETTRIGA Eurocent/Kwh 12,2 106 16%
MARGINE IGCC $i 4,2 43 -2%

75,5 Euro/MWh, con un incremento
del 4,6% rispetto al valore rilevato per
I'esercizio precedente {pari a 72,2
Eurc/MWh).

| risultati conseguiti nell'esercizio
2012 sono stati molto soddisfacent
e la produzione di energia elettrica ha
raggiunto i 4,194 TWh, in rialzo del 5%
rispetto all’'esercizio 2011, La variazio-
ne produttiva & principalmente dovuta
allimportante cicle di manutenzione
decennale svolte durante 'esercizio
2011 sull'intero impianto IGCC, che si
confronta con le manutenzioni ordina-
rig svolte su due treni di “Gasificaiore
- Turbina a ciclo combinate”, rispet-
tivamente nel secondo e nel guarto
trimestre delfesercizio 2012,

L'EBITDA IFRS (che coincide con
quelio comparable)} & stato pari a
226,8 milioni di Euro, in crescita del
3% rispetto all’esercizio 2011, grazie
principalmente alle maggiori vendite
di idrogeno e vapore, che nell'eserci-
70 2012 sono state superiori di circa
9,5 milioni di Ezuro rispetto all'eserci-
zio 2011, | cui ricavi non sono sog-
getti alla linearizzazione richiesta dai
principi contabili IFRS.

LEBITDA calcolato secondo i prin-
cipi contabili 1taliani & stato pari a
178,3 milioni di Eurc nell’esercizio
2012, in crescita del 54% rispetto
all’esercizio 201, principalmente a
causa defla magglor produzione di
eletiricita e del valore pils elevato del-

|a tariffa CIPG/92 (mediamente pari a
12,2 Eurocent/kKWh, inrialzo del 16%
rispetto ali'esercizio 2011). Un ulte-
riore contributo al risultato & giunto
poi dalle maggiori vendite di idrogeno
e vapore, citate in precedenza,

Si segnala tuttavia che, in data 20
novembre 2012, il Ministero dello
Sviluppo Economico ha emanato
it decreto che definisce e modali-
ta, cosi come stabilite nella Delibera
PAS 9/10 dell'Autorita Energia Elet-
trica e Gas, per la determinazione
della componente del Costo Evitato
di Combustibile (CEC) di cui al prov-
vedimento CIP6/92 per I'anno 2011
con riferimento specifico all’efficienza
convenzionale degli Impianti, esten-
dendocne retroattivamente |'applica-

Produzione di Energia Elettrica e carica IGCC

kion . T/-\H (asse sinistr_g) Gaso!io (asse sirllistro) Eaargu slelinea (asse dcs;tfo) . . , GWh
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zione anche all’esercizio 2310. Tale
estensione retroattiva ha prodottc un
effetto negativo pari a circa 8 milioni
di Eure sulfutite netto del quarto tri-
mestre dell'esercizio 2012. Peraltro, in
data 29 gennaio 2013, Sarkx S.r.l. ha
presentato ricorso awerse il decreto.
Gli investimenti effettuati durante I'e-

sercizio 2012 sono stati pari a 8,7
milioni di Euro, in base a quanto pre-
visto nel programma.

Infing, si precisa che, in data 3 ot-
tobre 2012 & stato pubblicato sulla
Gazzetta Ufficiale della Repubblica
Italiana il Decreto del Ministero dello

Sviluppo Economico del 28 giugno
2012 che ha prorogato al 31 marzo
2013 il termine finale per la presenta-
zione delle istanze vincolanti di riso-
luzione anticipata delle convenzioni
CIP&/92, per g impianti alimentati da
combustibili di processo o residul 0
recuperi di energla.
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Marketing

Il segmento Marketing, si concentra
prevalentemente nell’attivita di ven-
dita extra-rete, attraverso le conso-
ciate Arcola Petrolifera S.p.A. in ita-
lia, e Saras Energia S.A, in Spagna.
Nello specifico, la consociata italiana
sl avaie di un deposito costiero di
proprietd det Gruppo, ubicato ad
Arcola (La Spezia) con una capacita
complessiva di 200.000 metri cubi,
Arcola possiede inoltre contratti di
locazione a lungo termine per spazio
di stoccaggio In altri depositi di pro-
prieta di terzi, ubicati principalmente
nella parte centro-settentricnale della
penisela italiana (Livorno, Ravenna,
Sannazzaro, Fiorenzuola, Marghera,
Torre Annunziata, ecc.).

La consociata Saras Energia invece
gestisce il deposito di proprieta del
Gruppo ubicate a Cartagena (Spa-
gna), con capacita di 112.000 metri
cubi, ed utilizza anche altri terminali

MBI BURE e o s s o i o = e s

EBITDA |

EBITDA Comparable

ERIT

EBITOOMPAIatIE oo oo e i e

ENTI IN IMMOBILIZZAZION!

VENDITETOTAL ..

. Gicuiinltalia

. @icuiin Spagna
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nel resto della Spagna (di proprieta
di operatori quali Decal, Tepsa, e
CLH) che le permettono di distribu-
ire i prodotti in tutto il territorio ibe-
rico. Saras Energia gestisce inoltre
una componente “retail”, costituita
da 114 stazioni di servizio {di cui 89
di proprieta ed altre 25 convenzio-
nate), situate principalmente lungo
la costa Mediterranea della Spagna.
Inoltre, sempre sotto la gestione di
Saras Energla, vi & unimpianto per la
produzione di biodiesel di prima ge-
nerazicne, con capacita di 200.000
toennellate/anno, integrato con la lo-
gistica esistente.

Mercato di riferimento

Le condizioni macroeconomiche re-
gistrate nel 2012 hanne influito ne-
gativamente sui consumi di prodotti
petroliferi nei paesi periferici della Zona

. Mighaiaditons

Migaiagitons ...

_ Miglaiaditors

turo. In particolare, st sono registrate
contrazioni importanti nella domanda
di prodotti petroliferi sia in Spagna che
in ttalia, dove il Gruppo Saras eserci-
ta le proprie atlivita di Marketing, nei
segmenti “rete” ed "extra-rete”.

In particolare, il mercato spagnolo ha
segnato un cale complessivo dei con-
sumi pari al 6,4% rispetto all'esercizio
2011, derivante da una forte con-
trazione della domanda di benzina
{-7,1%), accompagnata da una simi-
le tendenza anche per il complesso
el gasall (-6,0%). Analogamente, nel
mercato italiano la domanda tota-
le di prodotti petroliferi ha registrato
una contrazione dell'8,4%, rispetto
all'esercizio 2011, con riduzioni im-
portanti sia nei consumi di benzina
(-10,8%) che di gasolio (-3,9%).

W2 a0 ek
17,97 37.4 -52%
97 @3 %%
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2210 237 1%
1684 1791 2%



Principali risultati operativi
e finanziari

Nel contesto di mercato descrit-
to poc’anzi, il settore Marketing
ha comunque messo a segno una
discreta prestazione. Arcola Petro-
lifera ha venduto 2.210 ktons (-7%
rispetto all'esercizio 201 1), riducendo
i volumi venduti alle altre compagnie
petrolifere, e compensando in parte

con Yincremento delle vendite verso
le stazioni ¢ servizio libere. L'elevata
concorrenza in un mercato in con-
trazione, ed i maggiori costi derivanti
dall'obbligo di miscelazione con i
biocarburanti, hanno causato una
moderata flessione dsi margini lordi.

La controliata spagnola Saras Ener-
gia ha proseguito la propria politica
di ottimizzazione del mix dei canali

di vendita, razionalizzando i volumi
venduti (+12% rispettc al 2011), ma
rinforzando i margini lordi {(+15%).

Nel complesso, 'EBITDA compa-
rable del segmento Marketing
nelPesercizio 2012 & stato pari a
31,6 milioni di Euro, rispetto ai 44,5
milioni di Euro dell’esercizio 2011,
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Folico

[ Gruppo Saras & attivo nefta produzio-
ne ¢l energia elettrica da fonti rinnova-
biti dal 2005, atiraverso la controllata
Sardeotica S.rll.. Sardeolica gestisce
un parco eolico, ubicato a Ulassai (Sar-
degna), compesto da 48 asrogenera-
tori Vestas V80, con una potenza totale
installata di 96 MW, La potenza delle
nuove istallazioni ecliche in Italia nel
2012 & stata di 1.272 MW e la poten-
za cumulata ha raggiunto 8.144 MW,

I Parco di Utassai ha prodotto, nel
2012, 171 GWh corrispondenti at
fabbisogno di circa 80.000 famiglie.
Dalf'entrata in esercizio nel 2005, la
produzicne complessiva di energia
elettrica & stata pari a circa 1.200 Gwh,
che corrispondono a un risparmio pari
a cltre 720.000 barili di petrolio, con-
sentendo inoltre di evitare emissioni di
COz per oltre 960.000 tonnellate.

GCertificazione Integrata
Sicurezza, Ambiente e Qualita

Dal 2006 Sardeolica ha conseguito la
certificazione del propric Sisterna di
Gestione Ambientale secondo lo stan-
dard intermazionale SO 14001:2004.
Tale certificazione & stata pol rinno-
vata positivamente nel 2009 e, a
luglic 2012 Sardeclica ha esteso la
certificazione del proprio Sistema di
Gestione anche agli standard BS OH-
SAS 18001:2007 (Salute e Sicurezza)
€ IS0 90012008 (Qualité} con 'ente
certificatore TUV Austria.

Nell'esercizio 2012 FEBITDA com-
parabfe & stato pari a 20,0 ml di
Euro, in aumento del 43% rispetto
all'esercizio 2011. Cid deriva da con-
dizioni climatiche pill favorevoli che
hanno consentito una produzione di

energia part a 171.050 MWh {(+21%
rispetto all'esercizio 2011). Inol-
tre, occorre ricordare che i risultati
del'esercizio 2011 erano stati pena-
lizzati da una svalutazione di circa 3
miiloni di Euro, effettuata durante il
quarto trimesire del 2011, e relativa
ad alcuni progetti presenti nella pipe-
tine di una delle controllate del Grup-
po, che in base alle nuove normative
della Regicne Sardegna, non si trova-
ne pili al'interno di “aree ammesse”
alla realizzazione di impianti eoclici.

Infine, nell’esercizio 2012, sia la tarif-
fa elettrica (7,1 Eurocent/kWh) che i
Certificati Verdi (7,4 Eurocent/kWwh}
hanno avuto valori inferiori rispetto al
2011 (rispettivamente -4% e -7%).

Produzione 2012 [MWh]

Famiglie equivalenti’

TEP? “risparmiati”

Barili di petrolio? “risparmiati”

171.050,0 57.017 14.619,7 106.724
VProduzione 2012 [MWh] Inquinante:  Emissioni specifiche? [lkg/MWh] Emissioni evitate [t}
171.050,0 CQOe 828 141,629,4
S0z 3.8 8500

NOX 1,9 325,0

Produzione cumulativa 2005-2012 [MWh]

Famiglie equivatenti! |

TEP? “risparmiati”

Barill di petrolio’ “rispammiati”

1.166.009,0 388.670 99.658,9 727.510
Produzione cumulativa 2005-2012 [MWh] Inquinanteé Emissioni specifiche® [kg/MWh| | Emissioni evitate [t]
I8B0090 e SO 828 . 9654555
S0: 3,8 4.430,8
NOX 19 22154

1. Stima di consumo ¢i una famiglia media italiana: 3.000 KWh/anno (http:/Awww scienzagiovane, unibo.it/pannelli/8-domande-risposte.htmi}
2.1 TER = 7,3 barill = 11.700 KWh (htip:/www.galileo2001 .it/old/materiali/documenti/energia/energia_ambiente_01.php)

3. Bolletlino Ufficiale della Regione Autonoma defla Sardegna, Parti | e i, N, 26, pagina 31 (30/08/2003)

Miliont di Euro 2012 2011
EBITOA 200 14,0
EBITDA comparable 20,0 14,0
EBIT 96 3.8
EBIT comparable 9.6 38
INVESTIMENT! IN IMMOBILIZZAZIONI 2,8 26

012 2011 vardh
PROBUZIONE ENERGIA ELETTRIGA MWh 171.050 140,897 1%
TARIFFA ELETTRICA Eurocent/MWh 7. 7.5 -4%
CERTIFICATI VERDI Eurocent/KWh 74 8.0 7%
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SARTEC (Saras Ricerche e Tecnologie)

Sartec, I'innovazione
per il miglioramento

SARTEC, controflata al 100% da
Saras, & la societa del Gruppo che
cpera nei settori della;

* salvaguardia ambientale (inge-
gneria ambientale, sistemni di
analisi & misura per 'ambiente,
servizi analitici e di monitoraggio
ambientals);

* efficienza incdustriale e risparmic
energetico {soluzioni di inge-
gneria impiantistica e dell'auto-
mazione, controllo di processo,
soluzioni ed interventi di rispar-
mio energetico anche in quali-
ta di ESCO, forniture di sistemi
package, di sistemi di analisi e di
prodotti proprietari).

Nel corso del 2012, la Societa ha in-
vertito il trend di decrescita sofferto
nellultimo biennio, con un aumento
dei volumi del valore della produzione
rispetto al 2011 pari &l 12% concen-
trato prevalentemente sul mercato
esterna al Gruppo. Fermo restando il
presidio strategico sulle attivitd per la
Capogruppo, il fatturato sviluppato sul
mercato non captive, anche grazie ad
un maggicre sforzo commerciale, e &
cresciuto nell'anno dal 20 al 26% (in
termini assoluti equivale ad un incre-
mento pari acirca 1,5 milioni di Euroy e
presenta tutt'oggi qualche interessante
prospettiva di sviluppo nei settori di rife-
rimentc, prevalentemente industria pe-
trolchimica, anche sul mercato estero.
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Il portafoglio per it Gruppo {pari a circa
il 74% del totale) & rimasto incentrato
su attivita diingegneria impiantistica e
forniture, ingegneria del’automazio-
ne e ingegneria ambientale. In parti-
colare, tra le forniture, hanno avuto
maggior rilievo le realizzazioni relative
ai sistemi di analisi di processo, ai si-
stemi fire and gas e alle centraline di
controllo per sistemi di rilevamento
incendio, oltre alla ingegnerizzazio-
ne e fornitura di prese campione per
impianti vari.

Relativamente ali'ingegneria ambien-
tale, e conoscenze sito-specifiche
maturate da SARTEC negli anni, han-
no consentito di preservare il presidio
sulle attivita relative all'implementa-
Zione delle soluzioni previste a fronte
delle prescrizioni AlA (Autorizzazione
Integrata Ambientale}. In particolare,
& proseguita ['attivita di monitoraggio
finalizzata a preservare la sicurezza
della falda, il monitoraggio celle emis-
sioni fuggitive e della qualita dell’aria.
E proseguito inoltre il monitoraggio
delle emissioni odorigene, implemen-
tato sulla base della metodotogia in-
novativa sviluppata da SARTEC che
nel corse dell'anno ha riscontrato
Finteresse anche da parte di altre
raffinarie sul territorio nazionale.

Nel 2012, sempre a favore della Ca-
pogruppo, sono proseguite le attivi-
ta di test di catalizzatori sull'impianto
pilota SARTEC, cui si aggiungera nel
corso def primo semestre del 2013

un huovo impianto pilota atto a simu-
lare il processo di mild hydrocracking
grazie al quale migliorare ulteriormen-
te le performance di testing sia per
Saras, sla per clienti terzi,

Proseguita inoltre nelf anno I'attivita a
suppoerto delf'ottenimento dei titoli di
efficienza energetica refativi a progetit
di risparmio realizzati all'interno della
Raffineria del Gruppo, che ha con-
sentito di rendicontare oltee 100.000
TEE. Questa competenza specifica,
unita alle capacita sviluppate in am-
bito impiantistico, ha permesse a
Sartec di individuare nell'anno nuo-
ve opportunita di sviluppo di progetti
di risparmio energetico applicati a
processi industriali anche con altre
raffinerie aliane.

II portafoglio delle attivita realizzate
sul mercato esterno al Gruppo ha
visto congcretizzarsi nell'annc nuovi
progetti con Clienti industriali @ Pub-
bliche Amministrazionl. In particola-
re, nel settore dei Clienti industriali, si
segnala l'ingegnerizzazione e la rea-
lizzazione di un impiantc package di
filtrazione slurry oil destinatc ad una
raffineria italiana, dal vatore comples-
sivo pari a circa 1,5 milioni di Euro, ol-
tre al confermato successc delle for-
niture di prodotti proprietari SARTEC
(quali ad esempio prese campione e
valvole di drenaggio} e delle attivita di
monitoraggic ambientale a carattere
innovative, quali monitoraggio emis-
sioni fuggitive e monitoraggio odori.



Netl settore delle Pubbliche Ammini-

strazioni, al tradizicnale presidio su
forniture @ manutenzioni di sistemi di
monitoraggio della qualita dell'aria, si
s0ne aperte alcune opportunita rela-
tiva alle forniture di sistemi di produ-
zione di energia da fonti rinnovabili.
E proseguita inoltre la collaborazio-
ne con il Dipartimento di Ingegneria
Meccanica dell'Universita di Cagliari
e l'Ente Foreste della Sardegna mira-
ta alfindividuazione delle migliori so-
luzioni tecnologiche ed economiche
per la progettazicne di un impianto
cogenerativo a biomassa.

Sul mercato estero, & proseguifa
nelf’anno I'atfivita di scouting com-
merciale rivolta ad individuare nuove

opportunita di business e a mantene-
re | contatti awiati nel corso dell’uiti-
o biennio, in particolare in Turchia e
Russia, oltre che in Giappone per un
importante progetto di ingegneria di
sala controllo destinata alla realizza-
zione di una nuova raffineria in Arabia
Saudita.

Con riferimento alf attivita di ricerca e
sviluppo svolta in collaborazione con
gli enti universitari, nell'annc, & pro-
seguito il progetto con it Dipartimento
di Fisica, Centro Grandi Strumenti,
dell’Universita di Cagliari per la realiz-
zazicne di un innovativo strumento per
la misura della temperatura di torcia
nelle torri di blow down. in collabora-
Zione con vari Dipartimenti dell'Univer-

“

sita di Cagliari e Sassari, & stato incltre
realizzato io studio multidisciplinare
per la valutazione del potenziall impatti
su salute, ambiente, paesaggio, atti-
vitd produttive e delle relative misure
di mitigazione legati alla realizzazione
di un pozzo esplorative per la ricerca
di idrocarburi nella zona di Arborea.
E inoltre proseguita la consolidata
orientata collaborazione orientata alla
crescita delle conoscenze sia inteme
sia sul territorio regionale, con {'acco-
glienza di tirocini, dottorati, ricercatori
di base.
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Posizione Finanziaria Netta

La Posizione Finanziaria Netta al
31 dicembre 2012 & risuliata pari a
-218 milicni di Euro, in ampic mi-
glioramento rispetto alla posizione
di inizio anno (-653 milioni di Euro).
it contributo principale proviene dalla
gestione ordinaria che ha beneficiato
di una riduzione di capitale circolan-
te, sia per effetto di alcune dilazioni
nel pagamento di grezzo irania-
no, dovute al’'embargo dichiarato
dall’'Unione Europea nei confronti
dell'liran, che per effetto dell’otti-
mizzazione degli inventari petroliferi.
Inoltre, 'autofinanziamento median-

te gli ammortamenti (circa 244 milio-
ni di Euro), ha pil che bitanciato gli
investimentl dell’esercizio {circa 119
milioni di Euro).

Siricorda infine che, in data 25 giu-
gno 2012 & giunio a scadenza ed
& stato rimborsato da Saras S.p.A.
un finanziamento per P'importo di
190 miliont di Euro originariamente
concesso nell’annc 2009. Succes-
sivamente, in data 27 giugno 2012,
Saras 8.p.A. ha firmato un nuovo
contratte di finanziamento con un
gruppo di primari istituti di credito

nazional ed internazionali, con Ban-
ca IMI e BNP Paribas che hanno
agito come "Mandated Lead Arran-
gers” e “Bookrunners”, per limporto
di 170 milioni di Euro con scadenza
a cingue anni, rimborsabile in nove
rate semestrali (di cui la prima, pari
al 5% del capitale, in data 27 giu-
gno 2013). I finanziamento & senicr
e non & assistito da garanzie reali.
Questa operazione ha confermato
la fiducia del sisterna finanziario nelle
prospsttive di medic e lungo periodo
del Gruppo Saras.

Milioni di Euro 31/12/2012

Finanziamenti 2 medio e lungo termine {176}

Prestiti obbligazionari {249)

Allve attivitd finanziarie a medio & lungo termine B

Posizione finanziaria netta a lungo termine @19)

Finanziamenti & bréve ermine B3 {198)
Debiti bancari a breve termine 82) {327)
Altre passivita finanziarie a breve termine 6) 6)
Fair value derivali (4 {0y
Altre attivita finanziarie negoziabili 20 11
Bisponibilit liquide ed equivalenti 303 139
Depasili gararzia derivati 14 23
Posizione finanziaria netta a breve termine 201 (369)
Totale indebitamento finanziario netto {218) (653)
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Strategia

in considerazione del perdurare di
condizioni di crisl economica, so-
prattutto in Europa, e di un contesto
di mercato caratterizzato da bassa
domanda di prodotti petroliferi e mar-
gini di raffinazione esigui, il Gruppo
Saras ha scelto di concentrare la pro-
pria strategia industriale sulla ricerca
della performance operativa ottimale.

In particolare, nel ssttore Raffina-
zione, durante I'esercizio 2012 si &
proceduto con I'implementazione
di "Project Focus”, un programma
di asset management che mira alla
riduzicne dei costi ed all'incremento
dell'efiicienza produttiva, delfeffica-
cia nelle operazioni industriali, e del
coordinamento tra I'attivita di pro-
grammazione della lavorazione di
raffineria e le attivita commerciali,

Inoltre, si & portato a compimento
durante la fermata di manutenzio-
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ne effettuata nel primo trimestre del
2012, un importante “sfep” di avan-
zamento del progetto di revamping
dell'impianto MildHydroCracking?2
{(MHC2). Gli ultimi “steps” proget-
tuall verranno completati nel corso
della fermata programmata durante
il primo semestre del 2013, in linea
con quante pianificato. Quando il re-
vamping sara plenamente operativo,
si attendono benefici quantificabili in
circa 600 mila tonnellate di maggior
produzione di diesel a scapito di ga-
solic da riscaldamento, ed un incre-
mento della lavorazione di raffineria
per circa 650 mila tonnellate anno.

Passando al settore Eolico si segnala
che, In Sardegna, I Gruppo proce-
de con ie attivita di sviluppo per due
progetti con capacita complessiva
di circa 100 MW, per i quali & at-
tualmente in corso la Valutazione di
Impattc Ambientale (VIA). Incitre, per

quanto concerne la “pipsling” estera,
il Gruppo ha recentemente ottenuto
I'autorizzazione ad iniziare le opere
di costruzione di un parco eclico da
circa 100 MW in Romania.

Infing, relativamente alle attivita di
Esplorazione e Ricerca del Gas, il
Gruppo sta attualmente procedendo
lungo l'iter autorizzativo necessario
per iniziarg e attivita di perforazione in
una zona dell'Oristanese (permesso
“Eleonora”), dove prudenziaimente
si stima di ottenere una produzione
annua comprasa tra 70 e 170 milioni
di metri cubi di gas naturale, per un
periodo produttivo di oltre 20 anni. |
templ previstt per [a realizzazione del
pozzo esplorativo variano da guattro
a sei mesi una volta completato I'iter
autorizzativo che, secondo le proce-
dure definite dalle autorita regionali
competenti, si completera con la Va-
lutazicne di Impatto Ambientale {V1A).
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Investimenti realizzati nel 2012

Nel 2012 gli investimenti sono stati
paria 119,3 ml di Euro, ripartiti come
mostrato nella tabella allegata. Cid ha
confermato impegno det Gruppo nel
mantenere pienamente efficienti gli
implanti & rispondere a tutti | requisiti
di natura HMSE. Al contempo, & si &
deciso di compiere alcuniinvestimen-
ti destinati alla crescita, pur mante-

nendo sempre un atteggiamento
prudente e mirato a preservare una
robusta solidita patrimoniale, dato il
permanere di una difficile congiuniura
economica.

in particolare, durante Pesercizio
2012, presso il segmento Raffinazio-
ne, sono stati investiti 87 milioni di

Euro, di cui circa it 30% destinati alla
prosecuzione degh interventi di re-
vamping del’impianto MildHydroCra-
cking-2 (MHC2). | lavori procedono
perfettamente in linea conil program-
ma, e si prevede la piena operativita
di tutte le migliorie tecnologiche che
fanno parte di questo progetto, giaa
partire dalla seconda meta det 2013.

Milioni di Euro 2012 2011

RAFFINAZIONE 97,0 64,6
GENERAZIONE ENERGIA ELETTRICA 8,7 3.2
MARKETING 8.2 4.8
ECLICO 3,8 25
ALTREATTWVITA LY. ST
Totale 119,3 105,0
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Risorse Umane

L'obiettivo di essere fra i pilt sicuri
ed efficienti operatori del settore
continua a rimanere la sfida che
impegna Saras, tesa a compstere
Con successo in un mercato in cui
ncn sono mancati nel 2012 eventi
difficifmente prevedibili, che hanno
reso ancora pill complessa |'attivita
caratteristica. La qualitd delle per-
sone che operanc net Gruppo sono
state fondamentali per rispondere
tempestivamente ai nuovi scenari
e mantenere gli ambiziosi obiettivi
definiti per i prossimi anni.

La capacitd di ripensare veloce-
mente modelli organizzativi e di
comportamento per renderli piQ
adatti ai nuovi scenari, e altrettan-
to rapidamente attuarli, adeguando
i piani di azione definiti, sono stati
elementi cruciali per la funzione Ri-
sorse Umane ed Organizzazione.

Nel corso del 2012 gli interventi av-
viati nel 2010 e prosequiti nel 2011,
hanno avuto un "“focus” particolare
sul cambiamento da apportare alle
modalitd con cui le persone svol-
gono it loro ruoke ed assumono le
responsabilita che 'organizzazione
richiede loro. Ripartendo quindi da
temi gia affrontati nel biennio pre-
cedente sonc state disegnate e
messe in atto iniziative finalizzate a:
+ rafforzare la condivisione di valo-

ri, principi guida e responsabhifita

dell’'organizzazione nel processc

i cambiamento awiatc con i
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programmi “Focus” e “la Sicu-
rezza & la nostra energia”;
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;

completare il ridisegno dell’or-
ganizzazione e la messa a pun-
to dei meccanismi operativi, in

particolare attuando le modifiche
all'organizzazione delle Areg pro-
duttive, eliminando alcune posi-
zioni giornaliere, rafforzando il
presidio delle attivita di esercizio,
tfiducendo il numero dei riporti
del Capo Turno e le dimensioni
delle aree di implanto affidate ai
Responsabili di Esercizio.

Gruppo Saras: dipendenti totali
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Politiche di retribuzione

Componenti

della retribuzione
manageriale

La reiribuzione annua lorda fissa fa
riferimento al contratto nazionale
dirigenti Industria. Tale retribuzio-
ne pud essere integrata da even-
tuali benefit € da una componente
variabile. La parte variabile della
retribuzione & stabilita con riferi-
mento agli cbisttivi strategici ed ai
risultati della gestione secondo un
sistema di MBO ("Management By
Objectives™. Con il 2012 si & con-
cluso il Plano Azionario e di Stock
Grant secondo quanto approva-
to dall’Assemblea degli Azicnisti
nell’aprile 2010.

Componenti

della retribuzione

non dirigenti

La retribuzione annua lorda fissa fa
riferimento al CCNL {Contratto Col-
lettive Nazionale del Lavoro) appli-
cahile. Tale retribuzione pud essere
integrata da eventuali benefit & da
una cemponenie variabile, La retri-
buzione variabile dei Quadyi prevede,
con riferimento agli obiettivi strategici
ed ai risultati della gestione, I'ado-
zione di un sistema di MBO. Ingltre,
I'Assemblea degli Azionisti nell'aprile
2010 ha approvato il Piano Azionario
triennale Indirizzato a tutta la popo-
tazione aziendale, che si & concluse
nel 2012.
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Cultura e comportamenti

Guidati dal sistema di “valori" che
caratterizza la societd, per conti-
nuare a generare cornportamenti
che consclidano una cultura delta
performance, sono stati realizzati
alcuni workshops che hanno coin-
volto buona parte del personale con
rasponsabiliti operative, Si & trattato
di importanti occasioni di confronto
su tematiche di particolare attenzio-
ne in guanto legate alle difficolta di
mercato. Al ciclo di incontri & stato
attribuito il titole “Leading our future”

("Guidare il nostro futuro”), che evoca
chiaramente |'ambizione dell'azienda
di trasmettere una visione del cam-
biamento necessario ed una serie di
possibili azioni a sostegno.

Tra le aree di possibile approfondi-
mento dei workshops, partendo da
una valutazione di quanto realizzato
in materia di sicurezza e dai pro-
grammi di sviluppo nati a riguardo, si
& decise di dedicare prioritario spazio
a due temi di pit immediato impatto
per I'azienda: |'efficienza energetica e
le rese/assetto impianti. Nel corso del

Distribuzione organico per societa

A0

L

800

600 :

o

 Saras S.pA. [Saras Energia5 Sarkux

Arcola

Deposite Arcola; Sardeolica

workshops si sono individuate azioni
pratiche di intervento, necessarie per
incrementare la produttivita di Saras.
Queste sono state raggruppate nal-
le seguenti macro aree: interventi su
assetti impianti, interventi su control-
ling, best practice manutentive, best
practice processistiche, comunica-
zione interna e formazione, controlli
avanzati/simulazione/ottimizzazione,
rese tecniche, strumentazione e as-
set. Infine, & stato definito il piano per
la realizzazione delle azioni proposte
in termini di priorita e responsabilita,
che sono state poi attribuite per com-
petenza alle varie funzioni dell'orga-
nizzazione aziendale.

In linea con guanto emerso nel corso
dei workshops & stata attivata, nella
fase finale dell’anno, la progettazione
del nuovo sistema di valutazione dei
comportamenti organizzativi. Sup-
portare le persone nell’adozione di
nuovi modelli organizzativi e di com-
portamento & stato uno degli obietti-
vi chiave dell'introduzione di questo
sistema, presentato nei suoi principi
fondamentali a fine 2012 all'intera
popolazione di quadri e dirigenti. Lo
strumenta verra utilizzate e portato a
regime nel 2013,

Il nuovo sistema introduce un aspetto
gualitativo importante, che si affianca
alla valutazione dei risultati quantitativi
ed economici. In tal modo, si prefigge
V'obiettivo di imprimere una corretta
attenzione, da parte delle persone,
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non solo all'aspetto dei risultati in
quartc tali, ma anche al modo in cui
essi vengono raggiunti, richiamando
tutt alla responsabilita di agire costan-
ternente secondo i valori aziendali pre-
cedentemente individusti.

Inoltre, nel 2012, la newsfetter azien-
dale "visBreaking News”, ormai pie-
namente a regime, e la rete di mo-
nitor attivata nel corso dell'anno,
hanne rappresentate due importanti
canali di comunicazicne interna.
Saras ha utilizzato tali strumenti per
promuovere la cultura det risuliati e
della responsabilita. In particolare,
si & cercato di valorizzare le inizia-
tive e i comportamenti funzionali
al raggiungimento degli obiettivi di
miglioramento, sia nell'ambito delle
performance produttive e dei consu-
mi, che nell’ambito delle tematiche
della salute, sicurezza ¢ ambiente.
La scelta dell'uso parallelo e siner-
gico dei due mezzi & stata strategi-
ca. Infatti, sfruttando le peculiarita
di ciascun mezzo e realizzando fre-
quenti rimandi dall’'uno alfaltro, si &
potenziata I'efficacia delle attivitd di
comunicazione, ottenendo anche
ottimizzazioni nell'uso delle risorse.

LASICUREZZA

Per il secondo anno consecutivo,
stata sviluppata e diffusa una speci-
fica campagna di affissioni per la pro-
mozione de| comportamento sicuro,
con particolare riguardo alle attivita di
fermata, incentrata sui valori cardine
della responsabilita e della sicurezza,
e diretta sia al personale Saras che af
personale delle ditte d'appalto.

Al termine delle fermate del primo
trimestre 2012, allo scopo di con-
fermare la rilevanza del contributo di
tutti per il conseguimento dell'obiet-
tivo, & stato realizzato un evento al
quale hanno partecipato Saras e le
ditte d’appalto coinvolte, nel corso
del quale si & condiviso {importante
risultato di “zero infortuni ”, consegui-
to af termine di un importante ciclo
di fermate. E stata inoltre realizzata
un‘indagine sulle attivitd di comuni-
cazione compiute in occasione delle
fermate, finalizzata alla rilevazione
dell'efficacia e ad una conseguente
migliore progettazione della campa-
gna dell’anno successivo.

Anche nel 2012, importante & stato
I'mpegno ed i coinvolgimento della
popolazione Saras in attivita formati-

va con 33.500 ore di formazione (di
cui sicurezza 21.500% In conformita
alle norme e alle procedure, & stato
approvato il Piano della Formazione
di Salute, Sicurezza e Ambiente e
processi certificati.

Nel corso delf'anno si & reso poi
necessario analizzare la formazione
effettuata da tutti | dipendenti per il
quinguennio 2007-2011 per valutare
la conformita alfle norme e alf’ Accar-
do Stato Regionin, 221 del dicembre
2011. Cid ha consentito di verificare &
confermare positivarmente il continuo
operare di Saras a sostegno della Sa-
lute e Sicurezza dei lavoratori e della
tutela ambientale, anche attraversole
iniziative formative, in anticipo rispet-
to ai dettami normativi. Infats il risul-
tato di questa verifica, che ha impe-
gnato parte del primo semestre, ha
comprovato che la quasi totalitd dei
lavoratori avevano effettuato la for-
mazione nel rispetto delle previsioni

E LA NOSTRA ENERGIA

VOGLIAMO RICONOSCERCH

ED ESSERE RICONOSCIUTI

COME UNA REALTA INDUSTRIALE FATTA DI PERSONE
CHE VIVONO E DIFFONDONO LA CULTURA DELLA SICUREZZA
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normative e delle indicazioni previste
nel CCNL per quanto riguarda du-
rata, contenuti e modalita di svolgi-
mento del carsi, alla data di entrata
in vigore dell’Accordo sopra citato.

La valorizzazione delle attivita pregres-
se ha permesso di ottimizzare I'impe-
gno in ambito formativo traguardando
gl adempimenti normativi & liberando
risorse per rispondere ad altre esigen-
Ze formative per il rafforzamento delle
competenze in senso lato.

E continuata, anche nel 2012, la for-
mazione sulle teratiche ambientali, in
particolare sull’Autorizzazione Integra-
ta Ambientale (AlA), con il fine di incre-
mentare la consapevoiezza g la cono-
scenza degli aspetti ambientali guali
fattori chiave per una cotretta gestio-
ne delle attivita produttive. Le diverse
iniziative in materia di formazione alla
posizione, formazione continua, & for-
mazione di aggiornamento sono state
centrate sullo sviluppo di competenze
e comportamenti coerertti con i valori
fondanti dell’organizzazione.

Infing, si segnala che nell'ambito delle
attivita svolte dal Gruppo, nel corse

i5s80lto due dirigenti della

‘ piJ atl, ed ha ritenuto non
stere la respeonsabilitd ammini-
rativa di Saras ai sensi del D.lgs.
#231/2001. Il Tribunale di Cagliari ha,
peraltro, condannato il Direttore Ge-
nerale ed il Direttore di Raffineris del-
la Socleta, oitre ad un dirigente defa
ditta esterna, a due anni con 'appli-
cazione della sospensione condizio-

del’esercizio 2012:

+ 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;

s non sono stati registrati addebiti
in ordine a malattie professicnali
su dipendenti 0 ex dipendenti e
cause di mobhing.

Il 12 aprile 2011 si & verificato un
tragico incidente presso l'impianto
DEA3 della raffineria di Sarroch, che
si trovava fermo per manutenzione
programmata. Tre dipendenti di una
ditta esterna sono rimasti coinvolti,
ed uno di loro & deceduto nelle prime
ore del mattinc seguente. Le condi-
zioni degli altri due tecnici sono invece
progressivamente migliorate nei gior-
ni successivi, fino alla loro completa
guarigione. Essendo in corso le inda-
gini della Procura, al momento non &
possibile valutare gli eventuali profili
di responsabilitd In capo alla Sccieta.
In data 4 luglic 2011 il Tribunale di
Cagliari, in relazione all'incidente del
26 maggic 2009 in seguito al quale
persero la vita tre operai di una ditta

nale della pena, oltre al risarcimento
dei danni alle parti civili. Contro il
giudizio del Tribunale di Cagliari han-
no presentato appello sia il Pubblico
Ministero che i legali degli imputati; &
attualmente in corso il procedimento
giudizlario, per it quale si terra in data
16 aprile 2013 la prima udienza.
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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'affidabilitd e miglio-
rare la continuita delle operazioni
garantendo la tutela del territorio e
dell'ambiente & una delle priorita
aziendali. In particolare sono oggetto
di fondamentale interesse aziendale
tutie le attivitd finalizzate a preser-
vare la sicurezza e la salute di tutti
coloro che lavorano direttamente ed
indirettamente per it Gruppo Saras.
Il nostro impegno ha consentito di
ridurre significativamente ['impatio
deile nostre attivitd sull’ambiente
ed in particolare, negll ultimi anni, di
promuovere il miglioramento dell’ef-
ficienza energetica.

Per quanto riguarda I'esercizic 2012,
sl conferma it sensibile miglicramento
dei dati ambiental, frutto di un conso-
lidamento delle attivith gestionali degli
impianti realizzati negli anni pracedenti.

Un quadro dettagliato e puntuale di
tutti gii aspetti ambientali che, diret-
tamente o indirettamente, interessa-
no I'ambiente interno ed esterno allo
stabilimento di Sarroch viene presen-
tato nel “Rapporto Ambiente, Salute
e Sicurezza”.

Net corso del 2012 sono proseguite
le attivita di monitoraggio di tutti gii

aspetti ambientali. In particolare, le
emissioni in atmosfera e gli scarichi
idrici sono di immediata percezione,
essendo legati all’'ambiente in cui le
persone guotidianamente vivono o
lavorano. Aitri aspettl, quali ad esem-
pio il consumo di energia, di acqua
0 le emissioni di anidride carbonica
(CO2), rimandano invece a teri di
interesse pill generale & sono rago-
lati da norme e accordi a livello in-
ternazionale, poiché la loro ricaduta
& valutabile su scala globale, mentre
appaiono meno evidenti gli effetti di-
retti sull'ampiente locale.

Pil nel dettaglio, durante 'esercizio
2012 t'andamento delle emissioni &
rimasto coerente con | miglioramenti
ottenuti negli ultimi anni, grazie ad
investimenti mirati e ad interventi
tecnici e gestionali che hanno pro-
gressivamente detato la raffineria del-
le tecnologie e det mezzi pit efficaci
in un oftica di produzione & rigpetto
delf’ambiente. 3i possono ovviamen-
te rilevare piccole fluttuazioni di anno
in anno, legate a interventi impianti-
stici e di manutenzione straordinaria.

Per quanto concerne le emissioni di
anidricde solforosa (302), I'esercizio
2012 conferma it trend di migliora-
mento conseguito negli uitimi anni.
L'indice di produzione di S02 & stato
pari a 0,28 (tonnellate di SO2/0C0 di
lavoraziong), in linea con lesercizio
2011, ovvero una riduzione di oltre
il 45% rispetto all'indice registrato

nell'esercizio 2007 {che era stato parl
a 0,51, come rappresentato nell’ap-
posite grafico).

E stato possibile conseguire e conso-
lidare tale risultato soprattutto grazie
all'entrata in funzione, avvenuta nel
dicembre 2008, dell'impianto TGTU
(Tail Gas Treatment Unit), un'unita
per il trattamento dei gas dicoda e
recupero dello zoifo, che consente
una riduzione delle emissioni sol-
forose e che negli Ultimi tre anni ha
registrato una 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 sono divenuti ancora piil
attuali nel corso degli ultimi anni.

In particolare, tra il 2008 e il 2012,
una fetta importante degli investi-
menti {circa 78 milioni di Eurc) & stata
effetiuata nell ambito di Salute, Sicu-
rezza & Ambiente (HSE). Pid precisa-
mente, oltre al completamento dell’
impianto TGTU citato poc'anz, sono
stati messi in opera vari interventi di
protezione ambientale, di migliora-
mento dell'efficienza energetica (con
conseguente riduzione del combusti-
hile bruciato e quindi minori emissioni
atmosferiche), ed in ultimo anche gli
investimenti per il recupero energeti-
co nell'impianto FCC,
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Grazie ad una politica di tutela am-
bientale, anche per 'esercizio 2012,
non seno emerse situazioni per cui la
societd & stata dichiarata colpevole
di danni causati ail'ambiente, € non
sono state inflitte al Gruppo sanzioni
0 pene per reati o danni ambientali,

Le politiche di tutela ambientale pre-
vedena anche continui investimenti
nella formazione del personale, attra-
VErso un processo che coinvolge tutti
i lavoratori delta raffineria (inclusi queli
delle societd appaltatrici) e delle altre
societa del Gruppo, con I'obiettivo di
creare un'elevata sensibilita sul tema
ambientale. Infatti, anche un avanza-
1o sistemna tecnologico, deve essere
necessariamente supportato da una
attenta gestione e dal controllo da
parte di tutte le persone che operano
al’interno del ciclo produgtivo.

AlA: Autorizzazione Integrata
Ambientale

AlA & il frutto di un percorso par-
tito nei primi masi del 2007 e che
¢i ha portato ad aprile 2009 ad
ottenere |'Autorizzazione Integrata
Ambientale. Saras & stata la prima
raffineria in ltalia ad ottenere 'AlA,
che rappresenta un percorsc di
miglioramento delle caratteristiche
tecniche e strutturali degli impianti e
del sito produttivo che hanno con-
sentito di minimizzare I'impatto delle
attivita produttive su tutte le matrici
ambientali. L'AlA, rilasciata dal Mini-
stero dell’ Ambiente, sostituisce tutte
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le altre autorizzazioni, ha la durata di
otto anni, ed & condizionata al man-
tenimento della registrazione EMAS.
Questo ulteriore riconoscimento,
raccoglie i concetti base det Codice
Ambientale, dove tutti glt elementi
(aria, acqua, suolo, impatto visivo,
ecc.) sono visti in un’ottica di insie-
me. Peraliro, la societa aveva gia ot-
tenuto la Certificazione Ambientale
1SO 14001 nel 2004, confermandola
successivamente anche nel 2007 e
nel 2010.

AlA utilizza i BREF (Best Available
Techniques Reference Document)
dell’'Unione Europea sulle raffinerie
di petrolio, ovvero quei documenti di
riferimento sulle migliori tecniche di-
sponibili che consentong ¢l avere un

2000 1 20m i 2012

fondamentale punto di riferimento, e
anche di prendere in considerazione
aleuni aspetti che in futuro potreb-
bero diventare sensibili.

L'ifer & stato coordinato dalla Com-
missione Istruttoria nominata dal
Ministero dell’ Ambiente e della Tu-
tela del Teritorio e del Mare, che ha
coinvolto le Amministrazioni locali
interessate. A seguito di specifiche
riunioni tra la Commissione g gli Enti
locali, nelle guali sono stati coinvolti
anche i rappresentanti della societa,
I'ifer si & concluso positivamente e la
Commissione Istruttoria ha fornito al
Ministero deli' Ambiente e della Tute-
la det Territorio e del Mare 1l proprio
parere conclusivo, a valle delia se-
duta del 15 gennaio 2009.
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Nel corso del 2012 sone proseguite
le attivita ¢i monitoraggic e controllo,
previste nell’AlA.

Registrazione Emas

Nel corso del 2012 si & svoltala “sor-
vegltanza” per il mantenimento delia
registrazione EMAS, finalizzata alla
valutazione delle attivita svolte per
garantire la sostenibilith ambientale
nel territorio. Nell'ambito del pro-
gramma di mantenimenio di EMAS
SONO Necessarie numerose attivith e
impegni che coinvolgono su diversi
fivelli molte funzioni aziendali. In par-
ticolare, sul fronte delia {frasparenza
verso il territoric e della piena e solle-

2009

a0 ¢ 2m 2012

cita rispondenza a tutte le indicazioni
legislative, & necessaria fa predispo-
sizione e pubblicazione sia del "Rap-
porto Ambiente, Salute e Sicurezza”
che della “Dichiarazione Ambleniale”.

Il "Rapportc Ambiente, Salute e Sicu-
rezza" fornisce un quadro dettaglia-
t0 e puntuale di tutti gli aspetti am-
bientali che interessano Fambiente
interno ed esterno allo stabllimento
produtiivo. La “Dichiarazione Am-
bientale” iflustra al pubblico & a tutti
i soggetti interessati le attivita svoite
dalla societa, gli aspetti ambientali
(diretti & indiretti ad essa colliegati} ed,
ancor pid important: ai fini del mante-
nimento della registrazions EMAS, dli
obiettivi di miglicramento ambientale
che la societa si & prefissata.

Sempre nell’'ottica della trasparenza,
durante I'anno sono state effettua-
e le comunicaziconi periodiche INES
(Inventario Nazionale delle Emissioni
& loro Sorgenti), relative ai principali
dati ambientali del sito. Tali comuni-
cazioni vengono trasmesse al Mini-
stero dell' Ambiente e della Tutela del
Territorio e del Mare per I'invio alla
Commissione Europea ed andranno
a costituire il registro EPER, It Regi-
stro europeo delle emissioni inqui-
nanti. La Dichiarazione ha riguardato
i valori di emissione In acqua e in aria
relativi a diversi parametri caratteristi-
¢i delle attivita svolte.

Il Sisterma di Gestione
della Salute e Sicurezza
sl Lavoro

La sicurezza & 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 2012, nell'ambito del progetto per
il miglioramento della gestione del-
la sicurezza, & proseguita l'opera di
diffusione della cultura delia sicurezza
mediante i progetti di comunicazione
interna avviati nel'anno 2010, Le atti-
vita pit significative sono state:
* la creazione di ulteriori sempli-
¢i ed efficaci opuscoli, chiamati
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Emissioni di CO= Raffineria (ton/anno)
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Azioni Base Sicure (ABS), che
sintetizzano i comportamenti si-
curi da adottare, da verificare e
far applicare nelle svolgimerto di
alcune tipologie di lavorl. Queste
semplici guide di immediato uti-
lizzo sone state distribuite a tutti
i dipendenti Saras e delle ditte
d'appalto che operano presso lo
stabilimento di Sarroch;

* Jutilizzo del “tour di sicurezza”
nelle aree operative per il co-
stante monitoraggio e presidio in
termini di sicurezza delle aree di
favoro;

* | “digloghi di sicurezza", owve-
ro un ulteriore strumento per ia
diffusione della cultura della si-
curezza tramite it coinvolgimento
diretto delle persone.

Salvaguardare la salute e prevenire
qualsiasi forma di incidente o infor-
tunio (sia per i Javoratori propri che di
terzi che gperano presso il sito} sono
valori primari per Saras, promossi an-
che attraverso I'adozione di una “Po-
litica Salute e Sicurezza sul Lavoro”, I
Sistema di Gestione della Salute e Si-
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curezza ha introdotto la “Misura delle
Prestazioni”, che consiste nel porsi
obiettivi e traguardi definiti tenendo
conto delle performance aziendali in
conformita alla pofitica adottata.

Nell'cttica della promozione della cul-
tura della sicurezza negli ultimi anni &
stato portato avant! un percorso che
ha consentito alla societa di ottene-
re alcune importati certificazioni. Nel
2007 Saras ha ottenuto la certifica-
zione del proprio Sisterma di Gestione
della Salute e Sicurezza sul Lavoro
in riferimento alle 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
della salute e della sicurezza nei luo-
ghi di lavoro e nel 2011 & stato ef-
fettuato il suo aggiornamento. Infing,
sempre nel 2011, & stata rinnovata
anche la certificazione del proprio
Sistema di Gestione della Salute e

Sicurezza sul Lavoro in riferimento
allo standard OHSAS 18001:2007,
e nell'gsercizio 2012 & stata effettua-
ta la visita di “sorvegtianza” da parte
dell’'ente di certificazione.

Saras ha partecipate attivamente
all'elaborazione ed ai successivi ag-
giornamenti delle “Linee di indirizzo di
un Sistema di Gestione Integrato Sa-
lute, Sicurezza e Ambiente”, in hase
all’Accordo siglato il 28 giugno 2007
da INAIL., ASIEP {oggi Confindustria
Energia) e Organizzazioni Sindaca-
li, che costituiscono, nel panorama
nazionale, un modello di riferimento
per I'attuazione dei Sistemi di Ge-
stione Integrati Salute, Sicurezza e
Ambiente.

In guest'ottica Saras ha partecipato
attivamente con Cenfindustria Ener-
gia insieme a INAIL e Organizzazioni
Sindacali allo svolgimento di “Audit”
di verifica del'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 traciu-
ce, di fatto, in un'azione continua di
formazione e creazione di condizioni
dilavoro finalizzate a ridurre progres-
sivamente i casi di emergenza e di
infortunio per i lavoratori di Saras e
delle ditte appaltatrici.

Sono proseguite incitre tutte le atti-
vitd di formazione al rucio ¢ alla po-
sizione e all'aggioramento continuo
in tema di “Sicurezza e Ambiente”.
Tra il 2008 e il 2012 gli investimenti
finalizzati ad aumentare la sicurezza
nel nostro sito produttive sono statl



oltre 78 milioni di Euro, di cuicirca 15
milioni di Euro nel 2012,

Nel corso del 2012:

* non sonc stati registrati casi di
morte sul lavoro del personale
iscritto al libro matricola;

* non sono stati registrati infortuni
gravi 0 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.

Nel’anno 2012 i sito ha registrato
il miglior risultato assoluto della sua
storia relativamente aglli indici infortu-
nistici. Il confronto di questi ultimi con
i dati del comparto a livello europeo
(Cencawe}, mette in evidenza come
Saras abbia raggiunio i miglicri stan-
dard di riferimento,

Emissioni gas ad effetto serra

I Gruppo Saras rientra nel campo di
applicazione della Direttiva europea
“Emission Trading” conie due attivita
svolte nel sito di Sarrech, ovvero la
raffineria {segmento Raffinazione) e
I'impianto IGCC {segmento Genera-
zione di knergiz Elettrica). La Direttiva
& gtata introdotta in tutta Europa per
controllare e ridurre le emigsioni di
ciossido di carbonio al fine di contra-
stare la minaccia del cosiddetto “ef-
fetto serra” ed | conseguentt cambia-
menti climatici. Infatti le emissioni di
anidride carbonica hon hanno effetto
diretto su scala locale, In particolare
sulla qualita dell’aria nel’ambiente
circostante il sito, ma sono correlate
a fenoment a livello globale.

Lo schema "Emission Trading” & sta-
to introdotto a partire dal 2005 per
aiutare gli stati membri a rispettare

Emissioni di GOz IGCC (ton/anno)
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i requisiti del Protocollo di Kyoto. I
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 Nazio-
rale di Assegnazione”. |l meccanismo
prevede che Il surplus di quote potra
essere negoziatc e/o accumulato,
ed un gventuale deficit dovra esse-
re coperto con l'acquisto di quote di
emissione dal mercate. La decisio-
ne di assegnazione viene rielabara-
ta per ciascuno dei periodi di riferi-
mento previsti dalla Direttiva: il primo
pericdo di riferimento ha riguardato il
triennio 2005-2007, mentre i periodi
di riferimento successivi riguardano it

guinguennio 2008-2012, quello pre-
visto nel 2013-2020, e cosi via.

Nel 2008 & iniziato il secondo perio-
do di applicazione della Direttiva, che
prevede assegnazioni pitl stringenti
sulla base degli obiettivi dettati dal
Protocollo di Kyoto. in tale contesto,
Saras dispene di un Protocollo rileva-
zione, calcolo e controllo delle emis-
sioni di CQO-. Tale sistema di calcolo
& certificato da enti terzi accreditati
secondo quanto richiesto dalle lines
guida europee.

Saras ritiene inoltre che il controllo
e la riduzione delie emissioni passi
necessariamente attraverse un uso
razionale dell'energia e 'adozione
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Responsabilita Sociale — Attivita con il Territorio

La comunicazione
con il territorio

Sono proseguite anche nel 2012
le attivitd volte al rafforzamento dei
rapporti con il contesto esterno e in
particolare con i paesi limitrofi al sito
produttivo, in finea con gl impegni
previsti dalla registrazione EMAS
(Eco Management Audit Schemes).

Tali iniziative, in un’ottica di traspa-
renza, integrazione e collaborazione
con il territorio di riferimento, attesta-
no limpegno dell’azienda nella dire-
zione del miglioramento continuo in
campo ambientale e dello sviluppo
sostenibile, anche attraverso il coin-
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volgimento e il confronio con tutti i
principali stakeholders.

Nel corso del’annc & stato attuato
un articolato pianc di comunicazione
e relazioni esterne rivolto in partico-
lare a istituzioni, enti, associazioni,
mondo della scuola & media, con
la realizzazione talvolta di progetti
e interventi comuni. Al riguardo si
segnalano diversi incontri con espo-
nenti delle amministrazioni locali, che
hanno rappresentats momenti di
confronto, di scambio di informazio-
ni e di comunicazione su materie di
interesse comune, quali la sicurezza,
la tutela dell'ambiente e lo sviluppo
del territorio.

-

In tali occasiont sone stati illustrati i
risultati raggiunti nonché i program-
mi & gli obiettivi ambilentall di Saras
per un ulteriore miglioramento, come
riportato in maggior dettaglio nei do-
cumenti “Dichiarazione Ambientale”
e "Rapporto Ambiente, Salute e Si-
curezza”,

Progetto scuola sicura

Nella generale politica di relazioni con
I'esterno, uno spazio particolare & ri-
servato al rapporto con la scuola. In-
fatti negli anni sono stati portati avanti
progetti specifici, divenuti preziose




occasioni di confronto e di scambi
informativi con gli Istituti scolastici.

In particolare nel carso del 2012 Sa-
ras, sempre sensibile alle tematiche
ambientali e di sicurezza, in colla-
borazione con Flstituto Compren-
sivo Statale di Sarroch, | comuni di
Sarroch e Villa San Pietro, e con il
patrocinio dell'Unicef, ha sostenuto
it progetto “Scuocla Sicura” curato
dall'Associazione Nazionale dei Vigil
del fuoco di Cagliari.

Tale iniziativa & consistita in una cam-
pagna sulla sicurezza fatta su misura
per gli alunni delle scuole elementari
e medie del territorio, con |'cbiettivo

di rendere i bambini consapevoli dei
rischi che i circondanc nell'ambito
quotidiano e di trasmettere loro espe-
rienze e suggerimenti sulle azioni po-
sitive da mettere in atto per preveni-
re ed evitare gli infortuni derivanti da
quattro pericoli (cause del maggior
numero di incidenti domestici): fuoco,
corrente elettrica, cadute e sostanze
tossiche.

Il programma di attivita, sviluppato-
si nel carso dell’anno scolastico, ha
previsto tra 1"altro la distribuzione e
|'utilizzo di cingue album da colorare,
ognuno incentrato su uno specifico
terna, nonché fa prolezione in aula
di cartoni animati per la divulgazione
di tali tematiche in modo semplice e
immediato.

Il progetto si & concluso con una
manifestazione finale con la parteci-
paziong di tutte le scucle coinvolte,
un momento di festa e premiazione
allinterno del quale & stata effettuata
anche un'esercitazione di sicurezza
del nucteo cinofili dei Vigili def Fuoco
di Cagliari.
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In un contasto di sensibile rallenta-
mento economica nella Zona Euro, &
di elevata volatilita nei mercati finan-
Ziari e delle commadities, I'Agenzia
Internazionale per 'Energia (EA) pre-
vede una domanda petrclifera globale
comungue in crescita nel 2013. Tale
progresso perd sard dovuto esclu-
sivamente ai paesi emergenti ed in
via di sviluppe, it cui Incremento dei
consumi petroliferi (+3%) compensera
abbondantemente la contrazione del-
la domanda nei paesi OCSE {(-0,9%).
Pitt nel dettaglic, I'uitimo "Monthly Qil
Market Report” pubblicato dalla IEA
il 13 febbraio 2013, indica consumi
petroliferi nel 2013 pari a 90,7 milio-
ni di barili giorno (mb/g) {(+0,2 mb/g
rispetto al 2012), con i paesi OCSE
visti in centrazione (da 46,0 mb/g nel
2012 a 45,6 mb/g nel 2013), ed i pa-
esi Non-OCSE in forte espansione {da
43,8 mb/g a 45,1 mb/g).

Per guanto concerne 'andamento
delle quotazioni del grezzo, almeno
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per la prima parte del 2013, esse
continueranno a subire l'influenza
degli elementi che ne hanno fin qui
determinato un andamento volatile
owvero, da una parte il mix di tensioni
geopolitiche in numerosi paesi produt-
tori, e dall'alra la crisi economica e
finanziaria della zona Euro.

Infine, sul fronte dei margini di raffi-
nazione, ci si attende che il maggior
contributo continuerd a venire dai
distillati medi, e che le raffinerie ad
elevata complessita, come quella del
Gruppo Saras, manterranno un buon
posizionamento all'interno del conte-
sto competitivo Europeo.

RAFFINAZIONE

¢ Manutenzione ed Operazioni
presso la raffineria di Sarroch:
Nell'esercizio 2013 & previsto un
programma di manutenzione di
media intensita, che coinvolgera
due unita di distillazione atmosfe-
rica (RT2 e T1), un Vacuum (v1),

oltre a varie unita di conversione
& desofforazione (MHC1, MHCZ,
Alky, VSB, etc). Complessiva-
mente, si attende una lavorazione
annuale di 14,0 + 14,5 milioni di
tonnellate {owerc 102 + 106 mi-
lioni di barili), & riduzioni di EBIT-
DA dovuti alle attivita di manuten-
Zione pari a circa 0,3 = 0,5 $/bl.
Mix di grezzi in lavorazione: in data
1 luglio 2012 & entrato in vigore
Fembargo petrolifero totale decre-
tato dall'Unione Europea nei con-
fronti dell'fran. 1| Gruppo Saras era
golito utilizzare nel proprio mix di
lavorazione circa il 10% di grezzl
iraniani, ed ha tempestivamente
proweduto a sostituire tali grezzi
con grazzi alternativi. Non & pre-
vede una risaluzione delle contro-
versie tra Europa ed Iran nel futuro
prossimo, e dunque il mix di grezzi
previsti in lavorazione nell'eserci-
Zio 2013 sard complessivamente
simile a quello utiizzato nell'eser-
cizio 2012.



GENERAZIONE DI ENERGIA
ELETTRICA

Manutenzicne ed  Operazioni
presso l'impianto IGCC: nel corso
cell'esercizic 2013 & previsto un
intervento di manutenzicne pro-
grammata su una delle due linee
di lavaggio gas, contemporanea-
mente ad un intervento standard
su uno dai tre freni di "Gasificatore
- Turbina a ciclo combinato”, nel
corso del primo trimestre, Suc-
cessivamente, si svolgera un inter-
vento di manutenzione standard
su un altro treno di “Gasificatore
— Turbina a ciclo combinato” nel
quarto trimestre. La produzione
totale di energia elettrica per I'an-
no 2013 & prevista come di con-
sueto nall'intervallc compreso tra
4,05 + 4,55 TWh,

MARKETING

Vista la difficile congiuntura eco-
nomica in ltalia ed in Spagna,
non si prevede nell'immediato

future una variazione significati-
va nello scenario di mercato. Di
conseguenza, nel settore Mar-
keting, # Gruppo continuerd a
perseguire strategie operative
mirate ad ottimizzare il mix dei
canali di vendita. Tuttavia, si pro-
cedera anche al completamento
del programma di ristrutturazio-
ne iniziato a fine esercizic 2012,
con ['obiettivo di ultimarlo nel
corso del primo semestre del
2013, e di conseguire un miglio-
ramento strutturale dei risultati
di settore, stimato nell’ordine di
circa 10 milioni di Euro all'anno.

EOLICO

In Sardegna il Gruppo procede
con fe attivita di sviluppo per due
progetti con capacitd complessi-
va di circa 100 MW, per i quali
& attualmente in corso la Valu-
tazione di Impatto Ambientale
{(VIA), Inoltre, per quanto concer-
ne la “pipeling” estera, il Gruppo

ha recentemente ottenuto I'au-
torizzazione ad iniziare le opere
di costruzione di un parco eolico
da circa 100 MW in Rornania.

ESPLORAZIONE GAS

Popo aver individuato ['ubica-
zione oftimale per il primo pozzo
esplorativo in una zona dell’Ori-
stanese (permesso “Eleonora’),
il Gruppe sta ultimando Fiter au-
torizzativo necessario per iniziare
le attivita di perforazione. Al mo-
mento, I'analisi dei dati consente
di stimare, prudenzialmente, una
produzione anhua compresa tra
70 e 170 milioni di metri cubi di
gas naturale, per un periodo pro-
duttivo di oltre 20 anni. | tempi
previsti per la realizzazione del
pozza varianc da quattro a sei
mesi, dal momento in cui saran-
no state ricevute tutte le neces-
sarie autorizzazioni.
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Analisi dei Rischi

Il Gruppo Saras basa la propria poli-
tica di gestione dei rischi sulla iden-
tificazione, valutazione, ed eventual-
mente riduzione o eliminazione dei
principali rischi riferibili agli obiettivi
di Gruppo, con riferimento alle aree
strategiche, operative e finanziarie.

t 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 quate if rischic operativo o
finanziario & gestito dal responsabile
del relativo processo in base alle indi-
cazioni del top managemeant, mentre
la funzione controfio misura e controlia
il livello di esposizione ai rischi ed i ri-
sultati delle azioni di riduzione.

Nelta gestione dei rischi finanziari it
Gruppo Saras utilizza anche stru-
menti derivati, peraltro al solo scopo
di copertura e senzaricorrere a strut-
ture complesse.

Rischi finanziari

Rischio di variazioni dei prezzi

| risultati del Gruppo Saras sono in-
fluenzati daf’andamento dei prezzi
petroliferi ed in particolare dagli effet-
ti che tale andamento comporta sui
margini della raffinazione (rappresen-
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tati dalla differenza tra i prezzi dei pro-
dotti petroliferi generati dal processo
di raffinazione ed il prezzo delle ma-
ferie prime, principalmente petrolio
grezzo). Inclire, 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 & soggstto
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 det certificati verdi e
del crediti per emissioni.

I rischic di variazione dei prezzi e dei
relativi flussi finanziari & strettamente
connesso alla natura stessa del bu-
siness ed & sclo parzialmente miti-
gabile attraverso 'utilizze di appro-
priate politiche di gestione del rischio,
ivi inclusa la stipula di lavorazioni per
conto terzi a prezzi parziaimente
prefissati. Al fine di fronteggiare # ri-
schi derivanti da variazioni di prezzi il
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 prezai di
riferimento per I'acquiste 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 utifizza anche strument
derivati, quande cid venga ritenuto
opporuno.

Rischio di tasso di interesse

| finanziamenti a tasso variabile
espongono it Gruppo al rischio di
variazioni dei risultatt e dei flussi di
cassa dovute agli interessi. | finan-
ziamenti a tasso fisso espongono i
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 variazicne dei risultati e dei
fiussi di cassa derivanti dagli interessi,

Rischio di credito

I settore raffinazione rappresenta i
mercato di riferimento del Gruppo ed
& costituito principalmente da aziende
multinazionali ¢he operano nel cam-
po petrolifero. Le transazioni effettuate
sono generalmente regolate in tempi
brevissimi e sonc spesso garantite
da primari istituti di credito, Le ven-
dite rete ed extra rete sono di importi
singolarmente contenuti ed anch'esse
spesse garantite o assicurate.

Rischio di liquidita

it Gruppo finanzia le proprie attivita
sia tramite 1 flussi di cassa generati



dalla gestione cperativa che tramite il
ricorso a fonti di finanziamento ester-
ne ad & dunque esposto al rischic
di liquidita, costituito dalla capacita
di reperire adeguate linee di credito
nonché di far fronte agli adempimenti
contrattuali che derivano dai contratti
di finanziamento accest.

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

Altri rischi

Rischio relativo all’approvvigio-
namento di petrolio grezzo

Una parte rilevante del petrolio grez-
7o 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, economicl e som-
rmaoviment sociali potrebbero avera un
impatto negativo sui rapporti commer-
ciali tra Saras e gli stessi, con possibil
effetti negativi sulla situazione patrimo-
niale, economica e finanziaria.

Rischi relativi all'interruzione
della produzione

L'attivita del Gruppo Saras dipende in
medo 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 titiene che la complessita e
modularitd 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) permettanc di
ridurre al minimo eventuali rischi di
incidente; Saras fa inoitre ricorso in
merito a tali rischi ad un programma
significativo di copertura assicurativa,
Tale programma tuttavia in certe cir-
costanze 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 € locali in materia ambientale.
Il Gruppo Saras ha guale assoluta
priorita lo svolgimento della propria
attivith nel massimo rispetto di quan-
torichiesto dalla normativa ambienta-
le. Il rischio di responsabilita ambien-
tale e insito tuttavia nell’attivita e non
pud esservi certezza che in fuiuro
nuove normative non comportino
ulteriori costi.

Rischio normativo
La controilata Sarlux S.r.l. vende

{'energia elettrica prodotta al G.S.E.
alle condizioni previste da normative

vigenti (legge 9/1991, legge10/1991,
delbera Cip n. 6/92 e successive
modifiche, legge 481/1995) che
prevedono di remunerare |'elettrici-
ta, prodotta da impianti alimentati
da fonti rinnovabili e assimilate, sulla
base di costi evitati e incentivi limitati
nel tempo, legati al’effettiva produ-
zZione. ll rischio & pertanto legato ad
eventuali modifiche in senso sfavo-
reveole delle normative di rifesimento,
che potrebbero determinare signifi-
cativi effetti negativi.

Dipendenza da soggetti terzi

Il funzionamento dell’impianto
IGCC, di proprieta della controllata
Sarlux S.r.k, dipende dalle materie
prime petrolifere fornite da Saras e
dall'ossigeno fornito da Air Liqui-
de lialia. Qualora dovessero venir
menc queste forniture, Sarlux do-
vrebbe trovare fonti sostitutive che
potrebbe non essere in grado di
reperire o di reperire a condizioni
econormiche simili.

Protezione Dati Personali

Ai sensi del D.L. 196 del 30 Giugno
2003 "Codice in materia di prote-
zione dei dati personall”, sono state
adottate le misure minime di sicu-
rezza previste nell’Allegato B del
medesimo (Art. 34); In patrticolare,
il Documente Programmatico per la
Sicurezza (punto 19 del medesimo
Allegato B) & stato aggicrnatoe in data
31 marze 2012,
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Altre informazioni

Rapporti con le parti correlate
Far riferimento alla nota integrativa at Bilancio Consolidato nel capitolo 7.4 “Rapporti con le parti correlate”,

Uso strumenti finanziari
Far riferimento alla nota integrativa al Bilancio Consolidato nel capitolo 7.5.3 “Informazioni integrative”,

Ricerca e sviluppo
i Gruppo non effettua significativa attivita di ricerca e sviluppo, pertanto non vi sono costi significativi capitalizzati o
imputati & conto economice. Si rimanda al paragrafo 5.2.2 *Aftivitd immateriali” per ulteriori irformazioni,

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 Capogruppa & esposto nella
tabefla a pié di pagina.

Informazioni settoriali ¢ per area geografica
Informagzioni relative ai mercati di approvvigionamento e vendita det prodotti sono presenti nel capitolo 4 “Informazioni
per settore di attivita e per area gecgrafica” della nota integrativa al Bilancio Consolidato.

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

Il dettaglio & Hlustrato in nota integrativa al Bilancio Separato di Saras S.p.A. al paragrafe 7.5.2 "Partecipazioni detenute
dal companenti degli organi d'amminisrazione e di controllo, dal direttore genrale e dai dirigenti con responsabilita
strategiche”.

Operazioni atipiche ed inusuali
Si precisa che non sono state poste in essere transazioni & non sone in essere posizioni derivanti da operazioni atipiche
e/o inusual.

Adesione al consolidato fiscale
Si rimanda a quanto esposto al paragrafo 3.2 X "imposte” defla Nota Integrativa al Bilancio Consolidato.

Risultato netto% Patrimonio Netto

Come da bilancio di Saras S.p A, at 31 dicembre 2012 {154.009) 609.248
Differenze tra valore df carico & Patrimenio Netto al 31 dicembre 2012 65.162 589.466
delle partecipazioni valutate nel bilancio di Saras 5.p.A. al coste

Eliminazione margini infragruppo su giacenze ¢i magazzino {1.254) (2.016)
Come da bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2012 {90.101) 1.196.698
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Fatti di Rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

In data 27 Febbraio 2013, il Consiglio di Amministrazione, nel guadro di una rimodulazicne delle deleghe sulla ge-
stione operativa della Sccieta, ha deliberato di nominare il consigliere ing. Dario Scaffardi Vice Presidente Esecutivo e
di attribuire al medesimo ampie deleghe con riferimento alla gestione operativa. Al Vice Presidente Esecutivo & stato
inoltre conferito I'incarico di sovrintendere alla funzionalita del sistema di controllo interno. L.'Ing. Scaffardi continuera
a ricoprire la carica di Direttore Generale. Il Presidente e ’Amminisiratore Delegato, in via disgiuntiva, mantengono,
tra altro, poteri di indirizzo strategico, di indirizzo, conduzione e supervisione delle relazioni esterne del gruppo e
delle attivita di ricerca, esplorazione e valutazione di eventuali opportunita di operazioni straordinarie, nonché i poteri
attinenti a finanziameanti 0 operazioni su partecipazioni, aziendeg, rami d’azienda e beni immoaohili di particolare rilevanza.

In data 5 marzo 2013, il Dott, Mario Greco ha rassegnato le proprie dimissioni dalla carica di Consigliere di Ammini-
strazione della Societa alla luce del considerevole impegno allo stesso richiesto nel processo di riorganizzazione del
Gruppo Generali. It Dott Graco, Amministratcre non esecutivo ed indipendente, lascia contestualmente tutti gl incarichi
di membro dei vari Comnitati.

Sulia base della informazioni a disposizione della Societa, ad oggi it Dottt Greco non detiene direttamente e/o indiret-
tamente azioni Saras.
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Situazione Patrimoniale - Finanziaria Consolidata
al 31 dicembre 2012 e al 31 dicembre 2011

Migliaia di Euro

ATTIVITA

Altivit correnti

Disponibilita fiquide ed equivalenti
Allre atlivita finanziaria negoziabili
Crediti cormmerciali

di cui con parti corrslate:
Rimanenze

Attivita per imposte correnti

Allre attivita

Altivita nen correnti

Irvmchili, impianti & macchinari
Altivitd immateriali

Altra partecipazioni

Attivith per imposte anticipate
Altre attivita finanziarie

Tolale attivita

PASSIVITA E PATRIMONIO NETTO
Passivitd correnti

Passivita finanziarie 8 breve terming
Debitt commerciali e altri debiti

df cui cor parti comralate:

Passivitd per imposte correnti

Altre passivitd

Passivita non correnti

Pagsivita finanziarie a lungo terming
Fondi per rischi e oneri

Fondi par bensfici ai dipendenti
Passivita per imposte differite

Allre passivita

Totale passivita

PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale
Riserva legale

Altre riserve

Risultato netic

Totale patrimonio nettc di competenza ¢elia controllante

Interessenze di pertingnza di terzi
Totale patrimonio netto

Totala passivita e patrimordo netto

U
5.1
5.1.1
5.1.2
5.1.3

5.1.4
5.1.5
516
52
5.2.1
522
5.2.3.1
52.4
525

53
5.3.1
5.3.2

5.3.3
5.3.4

5.4
5.4.1
5.4.2
543
5.4.4
5.4.5

5.5

{1} Si imanda alla nota integrativa sezione 5 "Note alla siluazione patrimoniale-finanziaria®
(2) Si timandia alla nota integrativa sezicne 3.2 "Sintesi dei Principi contabik @ dei criteri di valutazione adottati”
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31/12/2012

2.200.352
302.950
42.326
820.215
109
920.891
45.699
77.271
1.730.57¢
1.288.758
348.767
526
86.430
8.089
3.939.922

1.817.254
166.997
1.394.342
348
161.125
94.79¢
926,970
424.891
52.391
22,825
3.163
422,700
2.743.224

54,630
10.926
1.221.243
(80.101)
1.196.698
o
1,196,898

3.939.922

3112720114 &

2.348.332
136.343
42.843
869,738
154
1.154.350
36,409
105,559
1.804.425
1.392.317
378.258
547
32.407
896
4.152.757

1.996,740 ,
573.862
1.188.503
8
141,829
92.546

872983
284.798
77.267
23.299
4.474
483.145

2.869.723

54,630
10.926
1.158.676
58,802

1.283.084
0

1.283.034

4.152.757
L4



Conti Economici Consolidati per gli esercizi
1 gennaio - 31 dicembre 2012 e 2011

Miglaia i Euro (1} &) 01/01/2012 di cui non 01/01/2011 di cui non
31/12/2012 ricarrente 31/12/2011 ricorente v

Ricavi della gestione caratteristica 8.1.1 3 11.810.717 10.960.866

i cui con parti correlate: 0 40

Altri proventi 6.1.2 5 78.532 76.233

di cui con parti corrglate: 109 106

Totale ricavi 11.669.249 o 11.037.099 o "

Acquigti per materie prime, sussidiarie e di consume  8.2.1 T (10.975.704) [9.907.367)

Praslazioni di servizi e costi diversi 6.2.2 T, AA (601.498) (676.649)

di cui con parli correlate: (1.549} (1.104)

Costo del lavoro 6.2.3 QT (138.460) (158,814}

Ammortamenti 6.2.4 H,J (244.1806) (36.008) 213.316)

Totale costi (11.959.848) {36.008} {10.856.146) 0 &

Risultato operativo {70.599) {36.008) 180.953 0,

Proventi {oneri) netti su partecipazicni K, L

Proventi finanziari 6.3 u 248.233 123.730

Oneri finanziasi 6.3 U {300.117) (185.204) {4.419)

Risultate prima delle imposte {122.483} (36.008) 119.389 4,415} 5

imposte sul reddite 6.4 X 32.382 10.727 (60.587)

Risultato netto (90.101) (25.281) 58.802 4419

Risultato nette attribuibile a:

Soci delta contrellante (90.101) 58.802
Interessenze di pertinenza cl: terzi 0 0
Risuitato nette per azione - base {centesimi di Eur) Z 8,71) 6,33 o
Risultato nettc per azione - diuito {centesimi di Euro} 4 .71 6,33

Conti Economici Complessivi Consolidati per gli esercizi 1 gennaio - 31 dicembre 2012 e 2011 i

Risultato netto (A) (80.101) 58.802 ”
Effetto traduzione bilanci in valuta estera \ (14) 4
Altri utiti / {perdite), at netto dell'effetto fiscale iB) (14) 4) "
Risuitato netto complessivo consclidato (A + B) €0.115) 58.798

Risuitato netto complessivo consclidato attribuibile a:

Soci della controllante {90.115) 58.798
Interessenze di pertinenza di terzi c 1}

(1) Si rimanda alla nota integrativa sezione 6 "Note al Conto Economico complassivo”
{2) Si rimanda alla nota integrativa. sezione 3.2 *Sinfesi dei Principi contabili e dei ¢riteri di valutazione adottati”
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Movimentazione del Patrimonio Netto Consolidato
dal 31 dicembre 2010 al 31 dicembre 2012

Migliaia di Euro Capitale

Sociale

Salde al 31/12/2G10 54.630
Esercizio 1/1/2011 - 31/12/2011
Destinazione risultato esercizio precedante
Riserva per piano azicnario dipendenti
Effetto traduzione bilanci in valuta

Risultato natto

Saldo al 31/12/2011 54,630
Esercizio 1/1/2012 - 31/12/2012

Destinazione risultato esercizio precedente

Riserva per piano azionario dipendenti

Effetto tradtizione bilanci in valuta

Risultatc netto

Saldo al 31/12/2012 54,630

Riserva Altre
Riserve

Legale

10,926 1.164.297

{9.468)
3.851
4}

10,926 1.158.676

58.802
3779
04

10,926 1.221.243

Utils
{Perdita)
eSercizio

{9.468)

9.468

58.802

58.802

(58.802)

{90.101

e0.101)

Totale patsimonio
netto di competenza
della controllante

1.220.385

0
3.851
S
58.802

1.283.034
o

3779
(14

{90.101)

1.196.698
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Interessenze
di pertinenza
diterzi

Totale
patrimcnio

netto #

1.220.385 P

B
0

3.851
L]
58.802

1.283.034 5

¥
0
8.779
(14
{90.10%)

1.196.698



Rendiconti Finanziari Consolidati
al 31 dicembre 2012 e al 31 dicembre 2011

Migliaia di Euro [4)] 2 01/01/2012 0140172011
31/12/2012 3171272011

A - Disponibilita liquide iniziali 139.343 80.835 5
B - Flusso monetario da {per) attivith dell'esercizio 5
Risultato netto 5.5 {90.101) 58.802
Armnmortamenti & svalutazioni df immobilizzazioni 6.2.4 K J 244.186 213.318
Variaziong netta fondi per rischi 5.4.2 P, AA (24.866) (1.266}
Variazione netla dei fondi per benefict at dipendenti 5.4.3 Q 810 (7.248)
Varigzione netta passivita per imposte differite e atlivith per imposte anticipate  5.2.4 - 5.4.4 X (55.571) 39.350
interessi netti U 30.815 32.996
imposte sul reddite 6.4 X 23.189 21.237
Variazione FV derivati, certificati verdi e certificati bianchi 51.2-531 5.421) 11.186
Altre componenti non monetarie 55 5.007 3.801
(incremento) / Decremento dei crediti commerciali 5.1.3 o3 41,758 {1.201)

i cui con parti correlate! 45 47)
{incrernento) / Decremento delle rimanenze 5.1.4 D 233.459 {342.188)
Incremente / {Decremento) dei debiti commerciali e altri debili 532 R 204.342 65.003
di cui con parti correlate! 340 60)
Variazione altre attivita correnti 5.15-5186 F 18.981 4,602
Variazicne altre passivita correnti 5.3.3-634 A 26.597 42573
Interessi incassati u 882 368
Interesst pagati U (36.308) (33.364)
Imposte pagate 5.3.2 X (22.965) (13.692)
Variazione altre passivita non correnti 54.5 R (60.526) (103.124)
Totale (B} 534.330 (8.849) ,
G - Flusso monetario da (per) attivitd di investimento P
{Investimenti) in immohbilizzazioni materiali ed immateriali 5.2.1-52.2 H, 1 {105.452) (105.011)

- di cul interessi passivi pagali capitaiizzati {9.634} (7.771)
{Investimenti) / Disinvestimenti in altre partecipazioni 521522 L 0 74
(Incremento) / Dacremento altre attivith finanziarie 5.1.2 8 52.510 16.889  woszmn
Aitri movimenti non monetari 5.2.1-52.2 0 5.606
Totale {C) (52.942) (79.442) i
D - Flusso monetario ¢a (per) attivita di finanziamento o
Incrernente / (Decrementa) debiti finanziari a mi/l termine 5.4.9 R 171.954 o
Incremente / (Decremento) debiti finanziari a breve lermine 5.3.1 R (489.369) 146798
Totate {0} B17.414) 146.799 -
E - Flusso monetaric del periodo (B+C+D} 163.974 58.508 "
F - Disponibilitd liquide nette da cessione Akhela/Artemide {366) 4] y
G - Disponibilita kiguids finali 302.951 139.343 .

(1) Si rimanda alia nota integrativa sezione 5 "Note alla situazione patrinoniale-finanziaria”
() Sirimanda alia nota integrativa sezione 3.2 “Sintesi dei Principi corttabili e dsi criteri ¢k valutazione acotiat”

For il Consiglio di Amministiaziono - A Presidente. =37 .. . -
Gian Marco Moratti e
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Nota Integrativa al Bilancio Consolidato
al 31 dicembre 2012

1. Premessa

Saras S.p.A. (di seguito anche la "Capogruppo”) @ una societa per azioni guotata alla Borsa di Milano avente sede legale
in Sarroch (CA) {talia), S.S. 195 "Sulcitana” Km. 19 ed & controllata ai 62,461% {senza considerare le azioni proprie in
portafoglio) da Angelo Moratti S.A.P.A., con sede in Milano {MI}, Foro Bonaparte 89. La durata della Societa & prevista
statutariamente sino al 31 dicembre 2056.

Saras S.p.A. opera nel mercato petrolifero alivello itafiano ed internazionale attraverso le attivita di raffinazione di grezzo
e di vendita dei prodotti derivati dalla raffinazione. Le altivitd del Gruppo Saras comprendono inoltre la produzione e
vendita di energia elettrica tramite sia I'impianto di gasificazione integrata a ciclo combinato della controllata Sarlux S.r.l.
che il parco eolico della controllata Parchi Eolici Ulassai S.r.l. (attraverso la controllata Sardeolica S.r.l.).

Il presente bilancio consolidato, relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012, & presentato in Euro, essendo F'Euro
la moneta corrente nefl'economia in cui il Gruppe opera ed & costituito dalla Situazione Patrimoniale-Finanziaria, dal
Conto Economico, dal Conto Economico Complessivo, dal Rendiconto Finanziatio, dal Prospetto delle variazion del
Patrimonic Netto e dalla Nota Integrativa. Tutti i valori riportati nelle note al bilancio consolidato sono espressi in migliaia
di Euro, salve ove diversamente indicato.

2. Criteri generali di redazione del Bilancio Consolidato

Il bitancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2012 & stato redatto secondo gl International Financial Reporting
Standards (nel seguito *IFRS" o "principi contabill internazionali”t emanati dall'international Accounting Standards Board
{IASB} e adottati dalla Commissione Europea secendo la procedura di cui all’art, § det Regotamento (CE) n. 1606/2002
det Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglic 2002,

Per IFRS si intendono tutti gli “International Financial Reporting Standards”, tutti gli “ntermational Accounting Standards”
(IAS™), tutte le interpretazioni dellInternational Financial Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC"), precedente-
mente denominate “Standing Interpretations Committee” ("SIC”), omologati dalla Commissione Europea alla data di
approvazione dei progetti di bilancio consolidate e separato da parte del Consiglio di Amministrazione della societa
Capogruppo e contenuti nei refativi Regolamenti U.E. pubblicati a tale data.

Come richiesto dalla Dellbera CONSOB n, 15519 del 27 luglic 2008, si precisa che gli schemi di bilancio sono stati redatti

secondo | seguenti criteri, ritenuti pitl adatti a fornire una completa informativa patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo:

» Situazione Patrimoniale-Finanziaria; le attivitd e passivitd sono suddivise tra correnti e non correnti in funzione del
foro grado di liquidita;

« Conto Economico e Conto Econormico Complessivo: le voal di conto economico sono prasentate secondo la lore natura;

s Rendiconto Finanziario: & presentato secondo il metodo indiretto, distinguendo i flussi finanziari derivanti dall’attivita
operativa, d'investimento & finanziaria.

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

3. Principi Contabili adottati

Lo IASB e I'FRIC hanno approvato sia alcune variazioni agli IFRS ed alcune interpretazioni, in parte gia pubblicate
nella Gazzetta Ufficiale della Comunita Europea, applicabili per fa prima volta a partire dal 1 gennaio 2012, sia variazion
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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 2012

In data 7 ottobre 2010 lo 1ASB ha pubblicato alcuni emendamenti al principio IFRS 7 - Strumenti finanziari: infor-
mazioni aggiuntive, applicabile in modo retrospettico per i periodi contabili che avranno inizio il o dopo il 1° luglio
2011. Gli emendamenti sono stati emessi con l'intento di migliorare ka comprensione delle transazioni di trasferimento
(derecognition) delle attivita finanziarie, inclusa la comprensione dei possibili effetti derivanti da qualsiasi rischio rimasto
in capo al'impresa che ha trasierito tali attivitd. Gli emendamenti inoltre richiedone maggior infermazioni nel caso in
cui un ammontare sproporzionato di tali transazioni sia posto in essere in prossimita della fine di un pericdo contabile,
L'adozione di tale emendamento non ha comportato impatti significativi sul bilancio.

In data 20 dicembre 2010 Io IASB ha emesso un emendamenio minore all'fFRS T - Prima adozione degli Inter-
national Financial Reporting Standard (IFRS} per eliminare il riferimento alla data del 1° gennaio 2004 in esso
contenuta e desctitta come data di transizione agli IFRS e per fornire una guida sulla presentazicne del bilancio in
accordo con gli IFRS dopo un periodo di iperinflazione che ne abbia impedito la presentazicne in accordo con gii
stessi. Tali emendamenti sono applicabili dal 1° luglio 2011 in modo prospettico. L'adozione di tale emendamento
non ha comportato impatti sul bilancio.

In data 20 dicembre 2010 lo IASE ha emesso un emendamento minore allo IAS 12 - Imposte sul reddito che richiede
all'impresa di valutare ¥ imposte differite derivanti da un'attivitd in funzione del modo in cui il valore contabile di tale
attivita sara recuperato (attraverso I'uso continuativo oppure attraverso la vendita).

Conseguentemente a tale emendarmento § SIC-21 — Imposte sul reddito - Recupearabilita di un'attivita non ammortizzabile
rivadutata non sara pit applicabile. L’emendamento ¢ applicabite in modo retrospettico dal 1° gennaio 2012. |’ adozione
di tale emendamento non ha comportato impatt! significativi sul bilancic.

Principi contabili ed emendamenti non ancora applicabili € non adottati in via anticipata

Indata 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 1 — Presentazione del bilancio per richiedere alleimprese
di raggruppare tutti i componenti presentati nel conto economico complessivo a seconda ¢he essi possano 0 Meno essere
riclassificati successivamente a conto economico. Uemendamente & applicabile in mede retrospettico dagli esercizi aventi
inizio dopo o dat 1° luglio 2012. Siritiene che ladozione di tale emendamento non comportera impatti significativi sul bilancio.

in data 16 giugnc 2011 [0 IASEB ha emesso un emendamento allo IAS 19— Benefici ai dipendenti che elimina 'opzione
di differire il riconoscimento degli utili e delle perdite attuariali con il metodo del corridoio, richiedendo la presentazione
nella situazione patrimoniale e finanziaria clel deficit o surplus del fondo, ed il riconoscimento nel conto economico delle
componenti di costo legate alla prestazicne lavorativa e gli oneri finanziari netti, e l'iscrizione degli utili e perdite attuariali
che derivano dalla rimisurazione della passivita e attivith nef conto economico complessivo. Inoltre, 1 rendimento delle
attivitd incluso tra gli oneri finanziari netti dovra essere calcolato sulla base del tasso di sconto della passivita ¢ non
piu del rendimento atteso delle stesse. L'emendamento infine, introduce nucve informagzioni addizionali da fomire nelle
note al bilancic. L'emendamento & applicabile in modo retrospettico dall'esercizio avente inizio dal 1° gennaio 2013.
Dall'adozione di tale emendamento non si prevedono impatti sul bilancio.

In data 12 novembre 2009 o IASB ha pubblicato il principic IFRS 9 ~ Strumenti finanziari; 1o stesso principio & poi

stato emendato in data 28 ottobre 2010. |l principio rappresenta fa prima parte di un processo per fasi che ha lo scopo

di sostituire interamente lo IAS 39.

Le principali novitéd introdotte dall'lFRS 9 sono cosi sintetizzabili:

* e attivitd finanziarie possono essere classificate in due sole categorie - al “fair valug” oppure al “costo ammortiz-
zato”. Scompaioro quindi te categorie dei loans and receivables, delle attivita finanziarie disponibili per la vendita
e delle attivith finanziarie held fo maturity. La classificazione all'interno delie due categerie awiene sulla base del
modeflo di business delf'entita e sulla base delle caratteristiche dei flussi di cassa generati dalle attivita stesse.
Un’attivita finanziaria & valutata al costo ammortizzato se entrambi | seguenti requisiti sono rispettati: it modello di
business dell’entita orevede che Iattivita finanziaria sia detenuta per incassare i relativi cash flow (quindi, in sostan-
za, non per realizzare profitti di trading) e le caratteristiche del flussi di cassa deil attivita corrispondono unicamente
al pagamento di capitale e interessi. In caso contrario, I'attivitd finanziaria deve essere misurata al falr value;

* leregole per la contabilizzazione dei derivati incorporati sono state semplificate: non € pid richiesta la contabilizza-
ziong separata del derivato incorporato e del’attivita finanziaria che lo "ospita”,

« tutti ghf strumenti rappresentativi di capitale — sia quotati che non quotati - devono essere valutati al fair value. Lo 1AS
39 stabiliva invece che, qualora il fair value non fosse determinabile in modo attendibile, gi strumenti rappreseniativi
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di capitale non guotati venissero valutati al costo;

+ |'entitd ha Fopzione di presentare nel patrimenic netto le variazioni di fair value deghi strumenti rappresentativi di
capitale che non sono detenuti per ta negoziazione, per i quali invece tale opzione & vietata. Tale designazione &
ammessa al momento della rilevazione iniziale, pud essere adottata per singolo titole ed & irrevocabile. Qualora ci
si avvalesse di tale opzione, le variazioni di fair value di tali strumenti non possono mai essere riclassificate dal patri-
monio netto al conto economico. | dividendi Invece continuano ad essere rilevati in conto economico,

+ |'IFRS 9 non ammette riclassifiche tra le due categorie di attivita finanziarie se non nei rari casi in cui vi & una modi-
fica nel modello di business dell'entita. In tal caso gli effetti della riclassifica si applicanc prospetticamente;

» [linformativa richiesta nefie note & stata adeguata alla classificazione ed alle regole di valutazione introdotte dall'lFRS 9.

E prevista I'applicazione retrospettica.

In data 16 dicembre 2011 o 1ASB ha pubblicato Mandatory Effective Date and Transition Disclosures (Emendamento

agli IFRS 9 e IFRS 7), che posticipa la data di entrata in vigore dell'IFRS 9 dal 1° gennaio 2013 al 1° gennaio 2015,

rimane comunque congentita I'applicazione del principio in via anficipata. Sono in corso di valutazione gli impatti sul

bilancio derivanti dali’applicazione di tale principio.

In data 12 maggio 2011 lo 1ASB ha emesso il principic IFRS 10 - Bilancio Consolidato che sostituird il SIC-12 Con-
sclidamento — Societa a destinazione specifica (societa veicolo) e parti dello 1AS 27 ~ Bilancio consolidato & separato, il
guale sara ridenominato Bilancio separato e disciplinera it trattamento contabile delle partecipazioni nel bilancio separato.
Il nuovo principic muove dai pringipi esistenti, individuando nel concetto di controlio il fattore determinanta ai fini del
consolidamento di una societa nel bilancio consolidato della controllante, E:sso fornira, inoltre, una guida per determinare
I'esistenza del controllo laddove sia difficile da accertare, Il principio & applicabile in modo retrospettico dal 1° gennaio
2014. Dail'adozione di tale principio non si prevedono impatti sul bilancio.

In data 2 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio /FRS 11 - Accordi di compartecipazione che sostituira lo I1AS
31 - Partecipazioni in Joint Venture ed it SIC-13 — Imprese a controllo congiunto ~ Conferimenti in natura da parte det
partecipanti al controllo. Il nuovo principio fornisce dei criteri per Vindividuazione 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 delie partecipazioni in imprese a controlio cangiunto nel bilancic consolidato, it metodo del
patrimonio netto. Il principic & applicabile in modo retrospettico dal 1° gennaio 2014, A seguito dell’emanazione del
principio, lo I1AS 28 — Partecipazioni in imprese collegate & stato emandato per comprendere nel suo ambito di appli-
cazione, dalla data di efficacia del principio, anche le partscipazioni in imprese a controlio congiunto. Dall’adozione di
tale principio non si prevedono impatti sul bilancio.

Nal maggio 2011 lo IASB ha emesso il principlo IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioni in altre im-
prese che & un nuovo e completo principio sulle informazioni addizionali da fornire su ogni tipologia di partecipazione,
ivi incluse guelle su imprese controllate, gk accordi di compartecipazione, collegate, societd a destinazione specifica ed
aitre societa veicolo non consolidate, Il principio & applicabile in modo retrospettico dal 1° gennaio 2014, Si ritiene che
I'adczione di tale principio non compoartera impatti significativi sul tilancio.

in data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio #FRS 13 — Misurazione del fair value che chiarisce come
deve essere determinato il fair value ai fini del bilancio e si applica a tutti i principi IFRS che richiedono o permettcno la
misuraziong del fair value o la presentazione di informazioni basate sul falr value. i principio & applicabile in modo pro-
spettico dal 1° gennaio 2013. Si ritiene che adozione di tale principio non comporterd impatti significativi sul bitancio.

in data 12 maggic 2011 lo IASB ha emesso il principio IAS 27 (revisione del 2011) — Bilanci separati, a seguito
dell'emanazione dell'lFRS 10 che include nuove disposizioni in materia di bilancio consofidate precedentemente presenti
nello FAS 27. Lo IAS 27 (rivisto) mantiene le disposizioni in merito alla contabilizzazione delle partecipazioni in societa
controllate, collegate e joint venture nel bilancio separato. I principio & applicabile dal 1° gennaio 2014 & si ritiene che
Fadozione di tale principio non comporterd impatti significativi suk bilancio.

in data 12 maggio 2011 lo IASB ha pubblicato il principio JAS 28 Revised “Partecipazioni in imprese collegate e
Jjoint venture”, che ha lo scopo di stabilire i criteri per la rilevazione defle partecipazicni in imprese collegate e joint ven-
ture. Un’entitd che eserciti controllo in via congiunta, o influsnza notevole su un altro soggetto deve rilevare la propria
partecipazicne utilizzando il metedo del Patrimonio netto. Il principio & applicabile dal 1° gennaio 2014, Si ritiene che
'adozione di tale principio non comporterd impatti significativi sul bitancio.

In data 12 ottobre 2011 lo 1ASE ha emesso Finterpretazione IFRIC 20, avente lo scopo di fornire un orientamento sulla

rilevazione dei costi di sbancamento nella fase di produzione di una miniera a cielo aperte. Dall’adozione di tale inter-
pretaziona non si prevedono impatti sut bilancio.
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Nel 16 dicembre 2011 Jo IASB ha emasso emendamenti all' IFRS 7 - Strumenti finanziari: Compensazione di attivita
e passivita finanziarie e allo IAS 32 - Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio: Compensazione di attivita e
passivita finanziarie, applicabili dal 1 gennaio 2013 e dal 1 gennaio 2014 rispettivamente. Si ritiene che 'adozicne di
tali emendamenti non comportera impatti significativi sul tilancio.

In data 12 marzo 2012 fo IASB ha emesso un emendamento all'lFRS 1 dal titofo “Finanziamenti Governativi', ap-
plicabile dal 1 gennaio 2013, che consente ai "first IFRS prepares” di non rilevare come contribute pubblico il beneficio
derivante da prestiti governativi a tasso inferiore al mercato. Si ritiene che 'adozione di tale emendamento non com-
porterd impatti significativi sul bitancio.

In dlata 21 maggic 2012 le 1ASB ha emesso un insieme di medifiche agli IFRS (“Improvements™), applicabill dal 1 gennaio
2013, i cui impatti sono in corso di valutazione. Tali emendamenti riguardano IFRS 1, IAS 1, IAS 16, IAS 32 ¢ |AS 34.

In data 28 giugno 2012 Io JASB ha emesso alcuni emendamenti agli IFRS 10, 11 e 12, limitando I'obbligo di fornire
informativa comparativa supplementare in caso di prima applicazione dei principi citati al sclo periodo precedente. Nel
caso di informativa per entitd non consolidate, gli emendamenti rimuovono l'obbligo di fornire informativa per i periodi
precedenti applicazione dell'IFRS 12. Gli emendamenti sono applicabili dal 1¢ gennaio 2013, e si titiene che non com-
porteranne alcun impatto significative.

in data 31 ottobre 2012 o IASB ha emesso alcunl emendamenti agli IFRS 10 e 12, IAS 27 e 28, applicabili dal 1 gennaio
2014, che introducono un'eccezione all'lFRS 10 prevedendo che le investment entities valutino determinate controfiate al
fair value a conto economico invece di consolidarle. Dall’adozione di tali emendamenti non si prevedono impatti sul bilancio.

3.1 Metodologia di consolidamento

Il bilancio consofidato include i bilanci defla Capogruppo € delle sccieta sulle quali 1a stessa esercita, direttamente o
indirettamente, il controllo, a partire dalla data in cui lo stesso & stato acguisito e sino alla data in cul tale controllo cessa.
Nella fattispecie, tale controlio & 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 contrattuall o legali, le scelte finanziarie e gesticnali delle entita, oftenendone | 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 cggetto di consolidamento sono redatt al 31 dicembre, e sono generalmente quelii appositamente predisposti e
approvati dai Consigli d’Amministrazione delle singole societd, opportunamente rettificati, ove necessario, per uniformarli
ai principi contabili della Capogruppo.

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

Consolldatecon " memdomtegrale e s S S R e S e %d.paﬂempazmne
AICOE F’elrollferaSpA T S e S S S e oo
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SarasEnerglaSA e e e e e e e B 0 e s i 100%
FieasarSA e e e e e e s e e e e e [ e 100%
Parchi Edlici UIassauSrl esocgeta controllata T e o '100%
SardeohcaSrl e B e i e o i s 4 s s s e e o 100%
toin quanto non significatve T
Consorszesma e e o e e o et e o e o i e s v e
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In data 29 febbraio & stata petfezionata |a cessione delle controllate Akhela S.r.l. e Artemide S.r.l. e relative partecipa-
zioni in ITSME S.r.l. e Centro di Competenza |.C.T.. L'impatto sul bilancio derivante dalla necessita di allineare i valore
contabile delle attivitd netie cedute al comispettivo di cessione & staio rilevato nel bilancio consolidato al 31 dicembre
2011, cui si rimanda per ulteriori informazioni.

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

[ le attivitz e le passivita, gli oneri e i provent! sono assunti linea per linea attribuendo, ove applicabile, ai soci di mi-
noranza la guota di patrimonio netto e del risultato netto del periodo di laro spettanza; tall voci sono evidenziate
separatamente in apposite voci del Patrimonio Netto e del Conto Economico Complessivo consolidato;

[l] te operazioni di aggregazioni di imprese in forza delle quali viene acquisito § controllo di una entita sono contabilizzate
applicando il metodo dellacquiste (“purchase method”). Il costo di acquisizione carrisponde al valore corrente (“falr
value"} alla data di acquisto delle attivith e delle passivita acquistate, degli strumenti di capitale emessi. La differenza tra:

il corrispettivo pagato (che in genere viene determinato sulla base del fair vaiuve alla data di acquisizione), e - nel
caso di un'aggregazione aziendale realizzata in pid fasi — il fair value alla data di acquisizione del controllo delta
partecipazione gia posseduta nefl'impresa, &;
il fair value delke attivita identificabili acquisite al netto delle passivitd identificakili assunte, misurate alla data di
acquisizione del controllo
& rilevata, ove ne ricorrano i presuppoesti, come awiamento alla data di acquisizione del contrallo di un business.
Qualora emarga un badwill, esso viene imputato a conto economico.

[Il] gli utifi e le perdite derivanti da operazioni realizzate tra societa consolidate integralmente, non ancora realizzati nel
confronti di Terzl, sono eliminati, se significativi, come pure sono eliminati § reciproci rapporti di deito 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 contrllo) di quete di partecipazione in societa conso-
lidate sono imputat! a patrimonio netto per Fammontare corrispondente alia differenza fra il prezzo di vendita e la
corrispondente frazione di patrimonio netto consolidato ceduta. In caso di acquisizioni di ulterlori quote di parteci-
pazione senza madifica nel contralio, la differenza tra prezzo di acquisto e ta corrispondente frazione ¢ patrimonio
netto acquistata & imputata a patrimonio netto.

Le partecipazioni in societa controllate non significative non censolidate integralmente, nelle societa nelle quali if controllo
& esercitato congiuntamente ad altre societa (“joint verture®) e in societa nelle guali if Gruppe ha un’influenza notevole
(i seguito “societd collegate”), che si presume sussistere quando la percentuale di partecipazione sia comprasa trail
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 det Gruppo; in tali casi, la partecipazione & valutata al costo. Di seguito & descritta la metodologia di appli-
cazione del metodo del patrimonio netto:

{Il il valore contabile delle partecipazioni & alineato al patrimonio netto della societa partecipata reftificato, ove neces-
sario, per riflettere 'applicazione di principi contabili conformi a quelli applicati dalla Capogruppo e comprende, ove
applicabile, I'iscrizione dell'eventuale aviamento individuato al momento della acquisizione:

{1 gii utili o le perdite di pertinenza del Gruppo sono contabilizzati nel conto economico del bilancio consolidato dalla
data in cui l'influenza notevole e dominante ha avuto inizio e fino alla data in cui essa cessa. Nel caso in cui, per
effetto delle perdite, la societd evidenzi un patrimanio netto negativo, il valore di carico defla partecipazione & annul-
lato e I'sventuale eccedenza di pertinenza del Gruppo & rilevata in un apposito fondo solo nel case il cui if Gruppo
si sia impegnato ad adempiere ad obbligazioni legali o implicite dell'impresa partecipata 0 comunque a coprime le
perdite. Le variazioni di patrimonio netto delle societa partecipate non determinate dal risuitato di conto economico
s0no contabilizzate dirsttamente a rettifica delle riserve di patrimenio netto;

(1] gii util e e perdite non realizzati generati su operazioni poste in essere tra la Capogruppo ¢ societa controllate
o societa partecipate sono eliminati in funzione del valore della guota di partecipazione del Gruppo nelle socleta
partecipate. Le perdite non realizzate sono eliminate ad eccezione del caso in cul esse sianc rappresentative di
riduzione di valore,

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

primario in cui esse operane {a “valuta funzionale”. Il bilancio consolidato & presentato in Euro, che & la valuta funzio-

nale delta Capogruppo e di presentazione del hitancio consolidato. Le regole per ka traduzione dei bilanci delle societa

espressi in valuta estera diversa da guella funzionale dell'Euro sono le seguenti:

[l le attivitd e le passivita sono convertite utilizzando i tassi di cambio in essere alla data di riferimento def bilancio;

[l icostieiricav sono convertiti al cambio medio dell’esercizio,

[II] 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 quelio di chiusura del periodo di rendicontazione;
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fV] 'awiamento e gli aggiustamenti derivanti dal fair value correlati alla acquisizione di una entita estera sono trattati
come attivita e passivitd della entith estera e tradottl al cambio di chiusura del pericdo;

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

3.2 Sintesi dei principi contabili e dei criteri di valutazione adottati

It bilancio consolidato & state predisposto in applicazione del criterio del costo, salvo nel cast specificatamente descritti
nelle note seguenti per i quali & stato applicato il valore equo ("fair value”).

Di seguito sono descritti | principali criteri di valutazione utilizzati.

A Disponibilita liquide ed equivalenti

Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti includono prevalentemente la cassa, i depostti a vista con le banche, altri
investimenti a breve termine altamente liquidabili (trasformabili in disponibilita liquide entro novanta giomi) 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 negoziaiili sono rilevate al fair value, ad eccezione dei Certificati verdi, con imputazione degi effetti
net conto economico alla voce "Proventi finanziari” & “Cneri finanziari”.

| certificati verdi sono attribuiti a fronte della produzione di energia da fonti rinnovabili: il mormento della contabllizzazione
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 enire il 31 marzo dell'esarcizio 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 nelf esercizio o negli esercizi precedenti sono
valorizzati al prezzo di cessione. Le plusvalenze e minusvalenze derivanti dalle cessioni di certificati in esercizi differenti da quell
di maturaziong sono contabilizzate rispettivamente negli “Altri Provent” o nei costi per “Prestazioni di servizi e costi diversi”,

Le Atfivita finanziarie negoziabili comprendono anche i contratti derivali, per | quali si rinvia all’apposito paragrafo di
saguito riportato.

C Crediti commerciali

| crediti commerciall sono valutati, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo ammeortiz-
zato sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sfa una obiettiva evidenza di indicatorl di riduzioni
di valore (in termini di solvibilitd nonché di caratteristiche di rischio creditizic dei singoli debitori), I"attivita viene ridotta
in misura tate da risultare pari al valore scontato dal flussi ottenibili in future. Le perdite di valore sono rilevate a conto
economico. Se nei periodi successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, il valore delle attivita
vigne ripristinato fino a concorranza del valore che sarebbe darivate dall’applicazione del costo ammortizzato qualora
non fosse stata effettuata la svalutazione.

D Rimanenze

Le rimanenze sono iscritte al minere tra il costo di acquisto o di produzione e il valora netto direalizzo alla fine dell’'esercizio
rappresentato dall'ammaontare che il Gruppo si attende di ottenere dalla loro vendita nef normale svolgimento dell'attivita,
H costo delle rimanenze di grezzo, materiali di scorta e parti di ricambio & determinato applicando it metode FIFO. I costo
delle rimanenze dli prodotti petroliferi & determinato applicando it metodo del coste 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, tenande conto del presumibile valore di realizzo e successivamente al casto ammoertizzato sulla
base del metado del tasso di interesse effettivo.

F Altre attivita

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

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

I certificati bianchi sono contabilizzati per competenza tra gli “Altri Proventi”, in proporzicne al risparrnio di TEP (Tonnellate
Equivalenti di Petralio) effettivamente consuntivato nell'esercizio.

La valorizzazicne 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 cessiont di certificati bianchi maturati nell’esercizic o negli
esercizi precedenti sono valorizzati al prezzo di cessiona. Le plusvalenze e minusvalenze derivanti dalle cessioni di
certificati in esercizi differenti da quelli di maturazione sono contabilizzate rispettivamente nelle voci "Altvi 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 patrimonizle-finanziaria quando il diritto a ricevere
i flussi di cassa & trasferito unitamente a tutti i rischi @ benefici asseciati alla proprietd, cosi come specificato ai paragrafi
15-23 dello IAS 38.

Le passivita finanziarie sono rimosse dal bilancio al momento delta loro estinzione e quando it Gruppo Saras ha trasferito
tutti i rischi e gli oneri relativi allo strumento stesso.

H Immobili, impianti e macchinari

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

t costi connessi ad obblighi di ripristing o smantellamento di impianti derivanti da obbligazioni di natura legale o con-
trattuale sono contabilizzati ad incremento del costo storico del bene cul st 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 costl inerenti "ampliamertto, ammodermamento o miglioramento degli elementi
strutturali di proprieta o in uso da terz, & effettuata esclusivamente nei limiti in cui gli stessi rispondano ai requisiti per
essere separatamente classificati come attivita o parte di una attivita applicando il criteric del “component approach”.
| costi di turnaround, in quanto costi di manutenzione straordinaria, sone capitalizzati nell’esercizio in cui sono sostenuti
€ sono ammortizzati per il periodo previsto fino al successive turnaround. Analogamente, | costi di sostituzione dei com-
ponenti identificabili di eni complessi sono imputati all’attivo patrimoniale ed ammortizzati secondo la loro vita utile; il
valore di iscrizione residuc del componante oggetto di sostituzione & imputato a conto economico. | contributi pubblici
concessi a fronte di investimenti sono rilevati a diminuzione del prezzo di acquiste o del costo di produzione dei beni
quando le condizioni per la loro concessione st sono verificate.

Il valore di iscrizione degli immobili, impianti e macchinari & rettificato dall'ammortamento sistematico, calcolato sul
costo storice al netto del valore residuo a guote costanti dal momento in cui it 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:

Fabbricati 18 anni
Impiantt generici o 1216 anni
Impianti altamente comrosivi 911 anni
Centrale termaslettrica 22 anni
Parco eolicom 10 25 anni
Stazioni di trasformazione 28 anni
Mobili e macchine d'ufficio 7 4 -3 anni
Automezzi ‘ 4 anni
Attri beni ’ h ' 9 anni
Migliorie su beni di terzi o Minore tra Ia-&a;;‘a della locazione e la vita utile del hene
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La vita utile delle immobilizzazioni materiali e il valore residuo sone rivisti annualmente e aggiornati, ove applicabile, alla
chiusura di ogni esercizio.

f 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 compongeno I'attivita, 'ammortamento & effettuato separatamente per
ciascuna delle parti che compongone il bene in applicazione del principio del component approach.

{  Benijin leasing

Le attivita possedute mediante contratti di leasing finanziario, attraverso i guali sono sostanzialmenta trasferiti al Gruppo
irischi ed i benefici legati alia proprieta, sono riconesciute come attivita del Gruppo al loro valore corrente o, se inferiore,
al valore attuale del pagamenti minimi dovuti per il leasing. La corrispondente passivita verso il locatore & rappresentata
nel bilancio tra i debiti finanziari. | beni sono ammortizzati applicando il criterio e le aliquote precedentemente indicate
per le immobilizzazioni materiali.

L.a locazioni nelle quali i locatore mantiene sostanzialmente i rischi e benefici legati alla proprieta dei beni sono classificati
come leasing operativi. | costi riferiti a leasing operativi song ritevati inearmente a conto economico lungo la durata del
contratto di leasing.

J Attivita immateriali

Le attivita immateriali sone costituite da elementi non moenetart, privi di consistenza fisica e chiaramente identificabili (ossia
separabill — capaci di essere separati 0 scorporati o scambiati ~ e derivanti da altri diritti contrattuali o legal), controllabili
ed atti a generare benefici economici futuri, Tali elementi sono rilevati al costo di acquisto e/o di produzione, comprensivo
delle spese direttamente attribuibil per predisporre I'attivita al sue 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
s0No spesati a conto economico. L'ammortamento ha inizio nel momente in cui I'attivita & disponibite ali'uso ed & ripartito
sistematicamente in relazione alla residua possibilita di utilizzazione della stessa e cioé sulla base della stimata vita utife.

[l Avviamento
L'avviamento & rappresentato dall’eccedenza del costo di acquisizione sostenuto pit I fair value di even-
tuali interessenze gid detenute al momento dell'acquisizione del controllo rispetto al fair value netto, alla data
di acquisto, di attivith e passivitd costituenti aziende o rami aziendali. L'awiamento relativo alle partecipazioni
valutate al patrimonic netto & incluso nel valore delle partecipazioni stesse. Esso non & soggetto ad ammorta-
mento sistematico bensl ad un test periodico di verifica sultadeguatezza del relativo valore di iscrizione in bi-
lancic. Tale test viene effsttuato con riferimento all’'unitd organizzativa generatrice dei flussi finanziari {"cash ge-
nerating unit"y cui attribuire I'avwiamento. L'eventuale riduzione di valore dell'avwiamento viene rilevata nel caso
in cui il valore recuperabile dell’avwiamento risulti inferiore al suo valore di iscrizione in bilancio; per valore re-
cuperabile sl Intende il magglore tra il fair value dellunita generatrice dei flussi finanziad, al netto degli oneri di
vendita, ed il valore d’uso, rappresentato dal valore attuale dei flussi di cassa stimali per gli esercizi di operati-
vith dell'unitd 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’aviamento allocato alla cash
generating unit 'ammontare residuo & allocate alle attivitd incluse nella cash generating unit in proporzione del loro
valore di carico. Tale allocazione ha come limite minimo I'ammontare pid alto tra:
« il relativo fair value dellattivita al netio delle spese di vendita;
s il relativo valore in uso, come sopra definito;
s Zaro.

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

(] Diritti di brevetto, Concessioni, Licenze ¢ Software {attivitd immateriali a vita utile definita)
Le attivita immateriali aventi vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente lunge la loro vita utile intesa
come la stima del periodo in cui le attivita saranno utilizzate dall'impresa; la recuperabitita del loro valore di iscrizione
& varificata con la medesima metodologia applicata alla voce “Immobili, Impianti @ Macchinari”.

[l Spese diricerca e sviluppo
| costi volti all'acquisizione di nuove conoscenze o scepette, allo studio di pradotti o processi alternativi, di nuove tecni-
che o modalli, alla progeltazione e costruzione di protetip 0. comungue, sostenuti per altre attivita cli ricerca scientifica
o di sviluppo tecnologico sono considerati costi correnti e imputati a conto economico nell'esercizio di sostenimento.
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[IV] Attivita di esplorazione e di valutazione delle risorse minerarie

| costi sostenuti per attivith di esplorazione e di valutazione defle risorse minerarie e, segnatamente:

{A] acquisizione di diritti all’esplorazione;

i8] studi fotografici, geologici, geachimici e geofisici;

{C] perforazioni esplorative;

D} effettuazione di scavi;

[E] campicnatura;

[F] attivith 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
&. 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, fe attivitd 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 riduziona 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. I valore
recuperabile di un’attivitd & 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 stimatl per tale attivitd. Nel determinare il valore d'uso, i flussi
finanziari futuri attest sono attualizzat utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette fa valutazione corrente di
mercato del costo del denaro rapportato al periodo dell'investimento e at rischi specifici dellattivit. Per un’attivita che
non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti, If valore di realizzo & determinato in relazione alla cash generating
unif cui tale attivith appartiene. Una riduzione di valore & riconosciuta nel conto economico qualora il valore di iscrizione
delf'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 delf’attivitd 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 & 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 stesse direttamente nel patrimonio netto. Qualora non sia possibile determinare lo stesso in maniera
attendibile o sia non significativo, risultanc valutate al costo ridotto per perdite in conformita a quanto previsto dallo 1AS
39, Tali costi sono periodicamente ricensiderati 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 aila scadenza sono valutati, al momentc della prima iscrizione, al fair
value e successivamente al costo ammortizzato sulla base det metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia
una obisttiva evidenza di indicatori di riduzioni di valore, {'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 vatore 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
It capitale sociale & rappresentato dal capitale sottoscritto e versato della Capogruppo. | costi strettamente correlati
glla emissione di nuove azioni sono classificati a riduzione delle riserve di patrimonio netto, al netto defl'eventuale
effetto fiscale differito.

i} Riserve

Sono costituite da riserve di capitale a destinazione specifica relative allz Capogruppo; includono i risultati econo-
mici degli esercizi precedenti per [a parte non distribuita.
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[HI} 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 appaositi piani di attriouzione
gratuita di azioni. § refativo costo, determinato secondo quanto stabilite dall'IFRS 2 — Pagamenti basati su azioni,
& contabilizzato a conto economico a quote costanti lungo i vesting period con contropartita diretta a patrimonio
netto. Variazioni di fair value successive alla data di assegnazione nen hanne effetto sulla valutazione iniziale.

P Fondi per rischi ed oneri

I fondi per rischi ed oneri sono iscritti solo quando esiste un’obbligazione carrente (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 migiior stima attualizzata della spesa richiesta per estinguere I'obbligazione. Il tasso utilizzato nella determinazione
del vatore attuale della passivita rifletie i valort correnti di mercato ed include gli effelti uiteriori relativi al rischic spacifico
associabile a ciascuna passivita.

| rischi per i quali il manifestarsi di una passivita & soltanto possibile vengono indicati nel’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 condizicni e le pratiche comunamente applicate
localmente nei paesi in cui svolge le proprie attivita.

A partire dal 1° gennaio 2007, la disciplina del Trattamente di Fine Rapporto (T.F.R.) & stata modiificata introducendo
ia 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 case opposto). L'introduzione di tali norme
comporta le seguenti differanti contabilizzazioni:

* Quote accantonate sino al 31 dicembre 2006
Il trattamento di fine rapporto dovuto ai dipendenti ai sensi deli'articolo 2120 del Codice Civile, rientra tra i “piani
pensionistici & benefici definiti”; detti piani sono basati sulla vita lavorativa dei dipendenti e sulla remunerazione
percepita dal dipendente nel corso di un predeterminato pericdo di servizio. In particolare, la passivita relativa al
trattamento di fine rapgorto del perscnale & iscritta nel bilancic in base al valore attuariale della stessa, in guanto
qualificabile quale beneficio al dipendenti dovuto in base ad un piano a prestazieni detinite. L'iscrizione nel bilancic
dei piani a prestazioni definite richiede la stima con tecniche attuariali del’ammontare delle prestazioni maturate
dai dipendenti in cambio delattivita 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: ta passivitd attuariale deve guindi
essers quantificaia sulia base delle sole anzianita maturate atla data di valutazione; pertanto, la passivita totale viene
di nerma riproporzionata in base al rapporto tra gli anni di servizio maturati alta data di riferimento delle valutazioni
e I'anzianita complessivamente raggiunta all’epoca prevista per 1a liquidazione del beneficio,
[l coste maturate nell’anno relativamenta ai piani a presiazioni definite ed iscritto a contc economico nel’ambito
delle spese per il personale & pari alla somma del valore attuale medio det diritti maturati dai lavoratori presenti per
I'attivita prestata e dell'interesse annuo maturato sul valore attuale degli iImpegni del Gruppo ad inizio anno, calcolato
utilizzando il tasso di attualizzazione degli esborsi futuri adottato per la stima della passivita al termine del'esercizio
pracedenta. |l tasso annuo di attualizzazione adottato per le elaborazioni & assunto pari al tagso di mercato a fine
periodo relativo a zero coupon bonds con scadenza pari alla durata media residua della passivita,
Gli utili & perdite attuariali connessi al modificarsi dei parametri attuariali utilizzati in precedenza sono rilevati a conto
BCONoMIco.

¢ (wucte maturate dal 1 gennaio 2007
Le guote in oggetto vengono contabilizzate secondo la metodologia prevista per i “piani pensionistici a contributi
definiti” in quantc la posizicne del dipendente viene totalmente trasferita all'esterno del Gruppoe.
L’ammontare del relativo debito viene determinato secondo guanto 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 dai flussi di cassa attesi e vi sia la possibilita di
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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 cbbligo 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 alta societa. In
tal caso non si effettua la derecognition dell'attivita, il debito per it riacquisto ha natura finanziaria ed il differenziale viene
iscritto a conto economico come componente di natura finanziaria.

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

§ Riconoscimento dei ricavi

| ricavi dslie vendite sono rilevati quando si verifica I'effettivo trasferimento dei rischi e dei benefici rilevanti tipici della
proprietd o al compimento della prestazione.

| ricavi refativi alle prestazioni di servizi vengono rilevati in base allo stato di effettive 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 sone riconosciuti quando sono relativi a beni e servizi venduti o consumati nell’esercizio o per ripartizicne siste-
melica ovvero guando non si possa identificare 'utilita futura deghi stessi.

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

V Traduzione di voci espresse in valuta diversa da Euro

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

W Dividendi

[A] Dividendi percepiti
1 dividendi sono rilevatl alla data di agsunzione della delibera da parte dell’assemblea della partecipata.

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

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

Le imposte differite sono calcolate a fronte di tutte fe differenze temporanee che emergono tra il valore fiscale di una
attivita o passivita ed il relativo valore contabile, ad eccezione dell’awiamento e di quelle relative a differenze temporanee
rivenienti dalle partecipazicni in societa controllate, guando la tempistica di rigiro di tali differenze & soggetta al controllo
del Gruppo e risulta probabile che non si riverseranno in un lasso di tempo ragionevolmente prevedibite, 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 dal
quale possano essere recuperate,

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

Le variazioni delle aliquote in conseguenza a modifiche nermative sono contabilizzate nell’ esercizio in cui dette variazioni
sono sostanzialmente emanate; 'effetto relativo & registrato a conto economico ¢ a patrimonio netto coerentements
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 0 accreditate a patrimenio netto, nei cui casi I'sffetto fiscale & riconesciuto dirgttamente a patrimonio nette.
Le imposte correnti & differite sono compensate quando le imposte sul reddito seno applicate dalla medesima autorita
fiscale, vi & un diritto legale di compensazione ed & attesa una liguidazione 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”,
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La Capogruppe da facoita alle proprie controllate italiane di aderire 2l Consolidato Fiscale, con riferimento alla
determinazione dell’lmposta sul Reddite delle Societ (1.Re.S), come previsto dagii articoli 117-128 del Testo Unico
delle Imposte sui Redditi (il ¢.d. “Consolidato Fiscale Nazionale"). Conseguentemente, fra alcune delle cantrollate
residenti in ltalia e la Capogruppo si determina un imponibile unico, essenzialmente attraverso la somma algebrica
dei risultati fiscali di ciascuna partecipants. L'adesione al particolare sisterma & attuata attraverso una comunicazione
all'Agenzia delle Entrate da parte della controllante, nella quale si evidenziano le controllate che hanno ritenuto
di avvalersi deil’opzione. Tale opzione ha una durata fissa di tre esercizi {salvo it manifestars! di cause interruttive
previste dalla legge) ed & regolata tra le due parti da un apposito Accordo di Consolidamento. in particotare, per
quanto attiene al trasferimento delle perdite fiscali, gli accordi in vigore prevedono una remuneraziong 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 consclidate; eventuali eccedenze di perdite rimangono
di competenza della controliante e la relativa remunerazione & differita all’esercizio di concreto utilizzo nell’ambito
del Consolidato Fiscale Nazionale.

Y Strumenti derivati
Gli strumenti derivati sono attivita g passivita finanziarie rilavate al fair value.

| derivati sono classificati come strumenti di copertura quando la relazione tra il derivato e 'cggetto della copertura
& formalmente documentata e I'efficacia della copertura, verificata periodicaments, & elevata. Quando i derivati di
copertura coprone il rischio di variazione del fair value degli strumenti oggetto di copertura (fair value hedge; es.
copertura della variabilita del fair value di attivita/passivitd a tasso fisso), i derivati sono rilevati al fair value con impu-
tazione degli effetti a conte economico; coerentemente, gli strumenti oggetto di copertura sono adeguati per rifletiere
le variazioni del fair value associate al rischic coperto. Quando i derivati coprona 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 atti-
vitd/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 dali’operazione coperta. ‘

Tutti gli strumenti finanziari derivati, inclusi queti su "commaodities”, che non soddisfano le condizioni previste dall’hedging
accounting In conformita allo tAS 39 sono iscritti al fair value con rilevazione della variazione del fair value delio strumento
a conto economico, imputando la stessa nelle voci "Proventi finanziar” g "Onert finanziar”,

Per la determinazione del fair value di strument! finanziari quotati su mercati attivi viene utilizzata la relativa quotazione i
mercato (bid price) alta data di chiusura del pericdo cggetto 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 contoe, ove possibile, dei prezzi rilevati in transazioni recenti  delle quotazioni di strumenti finanziari assimilabili,

Z Utile per azione

] Base
L'utile base per azione & caleolato dividendo il risultate economico del Gruppo, rettificate della quota parte degli
stessi attribuibile ai possessori di azioni privilegiate, per la media ponderata delfle azioni ordinarie in circolazione
durante {'esercizio, escludendo le azioni proprie.

[l Diluito
L'utile diluito per azione & calcolato dividendo il risultato economico dsl Gruppe, rettificate della quota par-
te degli stessi attribuibile ai possessori di azioni privilegiate, per ta media ponderata delte azioni ordinarie in
circolazione durante I'esercizio, escludendo le azioni proprie. Al fini del calcolo dell'utile diluito per azione, la
media ponderata delle azioni in circolazione & modificata assumendo la conversione di tutte le potenziall azioni
aventi effetta diluitiva, mentre il risultato netto del Gruppo é retiificato per tener conto degli effett!, al netto delle
imposte, della conversione.

AA Emission Trading

I D.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 | quantitativi di CO2 eccedenti.
Qualora le quote assegnate ed acquistate, al netto di quelle vendute, nel corso dell'asercizio risultino inferiori al fab-
bisogno, il controvalore delle quote mancanti, valorizzate at valore di mercato di fine esercizio, 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 guote eccedenti, valorizzate al costo di acquisto allineato al valore dimercato di fine esercizio, qualora
inferiore, viene iscritto tra i beni immateriali.
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AB Informativa settoriale

{n settore operativo & una componente di un'entita;

a. che intraprende attivitd imprenditoriali generatrici di ricavi e di costi (compresi i ricavi e i costi riguardanti operazioni
con altre componenti defla medesima entita),

b. icuirisultati operativi sono rivisti periodicamente al pit alto livello decisionale cperativo delf' entita at fini dell’adozione
di decisioni in merito alle risorse da allocare al settore e della valutazione dei risultati; e

¢. per la quale sono disponibii informazioni di bilancio separate.

Un settore gecgrafico risulta definito, rispetto ad altri settori geografici, da quel gruppo di assets e transazicni utilizzato
per la fornitura di servizi in un determinato ambiente geografico che risulta soggetto a rischi e benefici sostanziaimente
differentt da quelli di altri settori geografici.

3.3 Uso di stime

La predisposizione dei bitanci richiede da parte degli amministratori |'applicazione di principi @ metodologie contabili
che, in talune circostanze, si basano su difficili & soggettive valitazioni ¢ stime basate suil’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 Economice Complessivo ed il Rendiconto Finanziario, nonché
I'informativa fornita. 1 risultati effettivi delle poste del bilancio per le quali sono state utilizzate le suddette stime ed
assunzioni, possono differire da quelli riportati nel 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 revemente descritti | principi contabili pit significativi che richiedono piU di altri una maggiore soggettivitd
da parte degli amministratori nell'elaborazione delle stime e per i quall un cambiamento nelle condizioni sottostanti le
assunzioni utilizzate potrebbe avere un impatio significativo sui dati finanziari aggregati riesposti.

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

B 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.

[} Fondi rischi: I'dentificazione della sussistenza 0 meno di un’obbligazione corrente (legale o implicita) & in alcune
circostanze di non faclle determinazione. Gl amministratori valutano tall fenomeni di caso in caso, congiuntamente
alla stima del'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 nefl'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 S.r.l. al G.8.E. (Gestore dei Servizi
Energetici S.p.A.): detti ricavi risentono deglli effetti della linearizzazione degli stessi correlati al fatto che il contratto
di fornitura di energia elettrica, in base al principio contabile internazicnale 1AS 17 - Leasing e al documento inter-
pretativo IFRIC 4 ~ Determinare se un accordo contiene un Leasing, & stato qualificato come contratte di utilizzo
del'impianto da parte del cliente della societd Sarlux S.r.l. e ciog assimilato ad un contratio di leasing operativo.
Gl stessi ricavi sono stati pertanto linearizzati sulla base sia della durata del contratto, pari a venti anni, sla dell’an-
damento previsto det prezzo del greggio, che risulta una componente determinante sia per le tariffe dell'energia
elettrica che per i costi di produzione della stessa; i prezzi del greggio per i prossimi anni potrebberc 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 geogralica

4.1 Premessa

H Gruppo Saras opera sostanzialmente nei seguenti settorl d’attivita:

1. raffinazione;

2. marketing;

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

5. altre attivita.

1. L'attivita di raffinazione si riferisce:
[A] alla vendita di prodotti petroliferf ottenuti:
* al termine delio svolgimento dell'intero ciclo di produzione, dall'approwigionamento della materia prima alla
raffinazione e produzione del prodotto finito, svolto presso gli stabitimenti di Sarroch in Sardegna;
¢ dal'acquisto da terzi di derivati dall’olio greggio, precedentemente raffinati per conto dei medesimi terzi presso
gli stabilimenti di Sarroch in Sardegna;
s ed, in minima parte, dall’acquisto da terzi di derivati dalf'olio greggio.

| prodotti finiti vengeno venduti ad operatori di timportanza internazionale, quali Gruppo Total, Gruppo Eni, Noc
(National Qif Corporation), Shell, British Petroleurn e Galp.

[B] ai ricavi derivanti dai servizi di raffinazicne per terzi che rappresentano unicamente | proventi dell’attivita di raffina-
ziong che la Capogruppo svolge anche per conto di terzi,

2. L’attivita di marketing fa riferimento alla distribuzione di prodotti petroliferi, rivolta ad una tipologia di clienti di dimen-
sioni infericri /o con modalita di distribuzione differenti rispetto a quanto descritto circa la raffinazione. Tale attivita
viene svolta:

* in ltalia, da Arcola Petrolifera S.p.A. per clienti extrarete (grossisti, consorzi di acquisto, municipalizzate e riven-
ditori di prodotti petroliferi) ed operatori petroliferi (Eni, Tamoil, Total etc.} attraverso una rete logistica costituita
dalta base di proprietd (Sarroch), da basi di terzi con contratto di transito (Livorno, Civitavecchia, Marghera,
Ravenna, Udine, Trieste, Lacchiarella, Arquata, Torre Annunziata) e da Depoesite di Arcola S.r.l. per la gestione
logistica det deposito di Arcola (SP);

* in Spagna, da Saras Energia S.A., per stazioni di servizio di proprieta & libere, supermercati e rivenditori, tramite
una numerosa rete di depositi dislocati In tutta la Penisola Iberica, di cui il pilt importante, quello di Cartagena,
& di proprieta della societa stessa. Inoltre, nel sito di Cartagena viene svolta 1'attivita di produzione di biodiesel,
la quale & stata aggregata al segmento marketing in considerazione sia del fatte che il management considera
detta attivita come parte integrante del segmento e ne analizza I'andamento all'internc dello stesse, che della
ridotta significativita in termini di risorse impiggate e di volumi prodotti.

3. L'attivita di generazione energia elettrica prodotta dall'impianto a ciclo combinato & relativa alla vendita di ener-
gia elettrica prodotta presso la centrale elettrica di Sarrcch di proprieta di Sarlux S.rl.. Tale vendita & realizzata
esclusivamentte con il cliente G.S.E. (Gestore dei Servizi Energetici S.p.A.), e beneficia del pianc tariffario in regime
agevolato CIP 6/92.

4. L'attivita di generazione energia eletirica prodotta da impianti eolici viene svolta dalla centrale eolica di Ulassai di
proprieta della controllata Sardeciica S.r.l..

5. Nelle altre attivita sono incluse le attivita di riassicurazione svolte per il gruppo da Reasar S.A. e I'attivita di ricerca
per settori ambientali, svolta da Sartec S.p.A..

il management monitora separatamente i risultati operativi dei settori di attivita, al fine di definire I'allocazione delle risorse
e fa valutazione delle performance. |l risultato di settore & valutato sulla base dell’utile o perdita operativi.

La suddivisione settoriale e la base di determinazione del risultato di settore sono invariate rispetto al bilancio consolidato
al 31 dicembre 2011,
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4.2 Informativa settoriale

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

31 DICEMBRE 2011 . Raffinazione: Marketing. Generazione  Eolico! Altre  Totale
fEnergiz—.\ Elettrica attivita
Ricavi defla gestione caratleristica 9932518  3.347.505 580.633 10,532 47.532 13.918.820
a dedurre! ricavi infrasettor Q798185 (87.238) B2.274) ¢ (20.257) {2.057.954)
Ricavi da terzi T 434433 3.260.267 528350  10.632  27.276 10.960.866
Alri proventi T iae2r 2.857 55882 1er1 o 185415
a dedurre: provent infrasettori ©1.729) (194) {16.608) 135) ©22)  (100.182
Altri proventi v/terzi 21.004 2663 89.274 11936 456 76.238
Ammortamenti e svalutazioni (110.208) (12177 79.270)  (10.247) {1.416)  (213.318)
Risultato operativo  {a) 13.407 25.206 130.926 3786 (1.382) 180953
Provanti fnanzier (3) 126,408 3588 2205 320 189 132711
Onen finanziar {a) ' T i 78.023) 6.748) 14.165) 3516 @823  (194.275)
Imposte sul redaito 9652 (10.268) (57.632) (1,940} 399)  (60.587)
Risultato nette dellesercizio fay T g asgy 11778 83344 {1.850)  (6.415)  68.802
TOTALE ATTIVITA DIRETTAMENTE ATTRIBUIBILI () 2241808 777145 960.157  124.806 39.841  4.162.767
TOTALE PASSIVITA DIRETTAMENTE ATTRIBUIBILI ) 1.066.384  287.373 535.008 64.375 16572 2.869.723
investimenti in attivita materiali £3.114 4012 31.195 1.508 519 100.349
Irwestinenti in atlivith immaterizi 1621 789 0 949 1.403 2662

31 BICEMERE 2012

Ricavi della gestione caratieristica 10679897  3.409.811 632.704 12220 20378 14.455.110
a dedurre: ricavi infrasettori o 12.624.300)  (53.243) 158.990) 0 (7.761) (2.644.308)
Rlicavi da terzi 8.155.508  3.056.568 573.714 12.220 12617 11.810.717
Altri proventi 111975 3.059 45.461 14137 go1 175,323
a dedurre: provenli infrassttori T 7e.87e) {38) (19.650) 0 e @e7e
Altri proventi vAterzi 35.099 3.021 25.801 13137 474 78.532
Ammortamenti e svalutazioni (105.817)  (47.941) 7o.841)  (10.294) {292) (244.185)
Risultato operativo  (a) (199.099)  (29.992) 146.959 0.657 1876 (70.599)
Proventi finanziari (a) 261.443 2.747 3.810 720 263 268,983
Oner finangia (o) (297.370) {8.850) (1.541) 13.086) @0 (310.867)
mposte sl reddte T Taasig T gage 63659 (4118 (768)  32.382
Risultato netto dellesercizio {a) (152508  (27.786) 85.669 3.193 1331 (90.109)
TOTALE ATTIVITA DIRETTAMENTE ATTRIBUIBILI {b) 2.907.093  657.779 909.211  117.801 28,038  3.939.922
TOTALE PASSIVITA DIRETTAMENTE ATTRIBUIBILI () 1.918611  287.146 471423 57.904  8.140 2.743.224
Investiment in attivita material T eeg13 6944 ages 476 412 113139
Investimenti in attivita immateriali 423 1.253 0 3.298 1.166 6.140

{8) Determinato senza considerare le elisiont infrasettare. Per la valorizzazione delle transazioni infragettoriali si rimanda al punte 7.2 del Bilancio separato
Saras Sp.A.
) ! totali attivit e passivita sono calcolati al netto defle elisioni infrasettore.
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4.3 Informativa in merito alle aree geografiche

La ripartizione per area geografica & stata effetiuata in considerazione della rilevanza dei mercati di riferimento e dei
paesi dove hanne sede le contropaiti.

Attivita direttamente attribuibili e investimenti per area geografica di localizzazione
81/12/2012  3142/2011°  Variazione
Attlwlé dlrettamente attnbunblll S
ialia ' e aegnesd 712851 (128.897)
HestodelIUnlone Europea e i 439906- I (83938)
o e iP5 R (212835)
Investlmenti |n lmmoblllzzazmm matenalteimmaterlall - - .
itaha o e e e e 111 112 100485“” e 1062?
RestodelﬁUnnoneEuropea e L 3641
Totale e e S, e e e e 119279,, . 105 011 -

wiz 2'011
el i o
kL ot AP
s . e 222
Vendite exira GEE _ 2.765. 633.476
ol R R
TP T s

Gli importi sono espressi al netto delle elisioni intercompany.

Di seguito si rappresenta il dettaglio dei crediti commerciali per area geografica:

aZIOne
il e e s 2
Gent Spagna o g065 142426 25,630
i e O anson
) "83.853
GG T o B S
T T
e e e e T iessa

Nel seguito sone illustrate le pid significative variazioni intervenute nella Situazione Patrimaniale-Finanziaria e nel Conto
Economico Complessivo rispetto all'esercizio precedente.

5. Note alla Situazione Patrimoniale-Finanziaria

5.1 Attivita correnti
5.1.1 Disponibilita liquide ed equivalenti

Le disponibilita liquide sono cosi composte:

) 31/12/2012 i 31/12/2011‘" ~ Variazione

Gpitbaia sl oncas 136963.‘ s
o PR e T T Y
e . e s e

Totale
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| depositi bangari sono riconducibili principaimente a Saras S.p.A. per 209.619 migliaia di Eurc, ad Arcola Petro-
lifera $.p.A. per 74.271 migliaia di Euro e a Sardeolica S.r.l. per 10.096 migliaia di Euro. Per evidenza dei vincoli
sull'utilizzo delte disponibilita liquide di Sardeclica S.r.l. si rinvia al paragrafoe 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 cosl composte:

3112/20012 31122011 Variazione
Titoli 0 1 4
Gertificati bianchi 0 2315 @.315)
Certifigati vardi - 10.833 8,592 2.241
Strumenti finanziari derivati 31.493 31.935 (442)
Totale 42,376 42,843 517

Nel presente bilancic consolidato i certificati bianchi sone stati riclassificati fra le “Altre Attivitd”, non essendo previsto
per gli stessi 'obbligo di ritiro da parte del G.S.E. tale da configurare fin da subito un diitto a ricevere cassa.

| certificati verdi sono relativi alla produzione di energia elettrica da fonti rinnovakili della controllata Sardeolica S.r.l..

Gli stessi sono ceduti in un apposito mercato regolate 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 if ritiro da parte del G.S.E. (80,34 Euro/MWh per it 2012 rispetto a 79,24 Euro/MWh per il 2011).
Gli utili e ie perdite realizzati, nonché fe eventual svalutazioni operate in caso divaleri di mercato di fine periodo inferiori
al valore dli carico, sonc 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 bianchif Certificati verdi ; Totale
Saldo al 31/12/2010 16.793 ag0 12527 28.800
Incrementi cel” esercizio ' 1 2.764 11.206 13.971
Decrementi delesercizio B 115.793) (@29 (15141 (31.863)
Saldo al 31/12/2011 1 2.315 8502 10.908
!ncrementl del% esercizio o ¢} 10.833 10.833
Decrement dellesercizio o an 2.315) 8.592) {10.908)
Saldo al 31/12/2012 0 0 10.833 10.833

La voce Strumenti finanziari derivati & costituita dal fair value positive dei derivatl in essere alla data di chiusura delf'eser-
cizio. Per ulteriori dettagli st rimanda al punto 5.3.1.

5.1.3 Crediti commerciali

| crediti commerciali ammontano a 820.215 migliaia di Euro e diminuiscono, rispetto all’esercizio precedente, di 49.523
migliata di Euro.

L2 voce in esame comprende i crediti vantati dalla controllata Sarlux S.r.l. verso G.S.E. per un ammontare complessivo
di 120.807 migliaia di Euro. Tra detti crediti sono Inclusi:
quelli relativi all’esercizio 2008 (ca 6,8 milioni di Eurc), ancora in attesa di un provvedimento ministeriale sulia defini-
zione del prezzo di cessione delf'energia elettrica in seguito alf annuliamento della delibara AEEG 154/09 da parte del
Consiglio di Stato;
quelli relativi agli esercizi 2010, 2011 e 2012 (ca 31,2 mifioni di Eurc), calcolati sulla base della delibera AEEG PAS
(9/10. La controllata & in attesa del’accoglimento di istanza, come previsto dall.art, 8 comma 2 del DM 20 novemnbre
2012, finalizzata al’applicazione di una tariffa di cessione dell’energia elettrica pit favorevole, si & gia tenuto conto di
detto beneficio nel presente ilancio, ritenendo virtualmente certo Faccoglimento dellistanza in questione.

Infine, si precisa che la AEEG ha inviato al Ministero dello Sviluppo Economico una proposta di nuova determinazione
del costo evitato di combustibile (economicamente pit sfavorevole rispetto a quanto previsto dall’attuale PAS 09/10)
i cui effetti dovrebbero prodursi a partive dal 2013; gualora tuttavia il successivo decreto dovesse prevedere eventuali
effetti retroattivi a partire dal 1 gennaio 2012, si potrebbero generara rettifiche negative sui crediti in oggetto.
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5.1.4 Rimanenze

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

ic;né

. 885

Prodotli in corso di lavorazione € sernilavorti 77 Tasssa 101883 (8.424)
B e e T (264622)
Accontisuscote T e a2 e
e L L (233459)

H decremento del valore delle rimanenze & causato principaimente dalla diminuzione delle guantita in giacenza.
La valutazione delle rimanenze a valore netto di realizzo ha comportato una svalutazione per circa 46,2 milioni di Euro.
Il valore celle rimanenze conseguentemente non si discosta dai valori correnti.

Non vi sono timanenze a garanzia di passivita.

La voce "Prodatti finiti e merci” comprende circa 929 mighaia di tonnallate di prodotti petrofiferi, per un valore di circa 666
mikoni di Euro, che fronteggiano 1'obbligo di detensre scorte ai sensi del decreto legistativo del 31 gennaio 2001 n. 22 per
le societa del Gruppo e per alcuni terzi (nell’esercizio precedente, tali scorte ammontavano a 838 migliaia di tonnellate per
un vaiore di circa 601 milioni di Eure). Presso la raffineria di Sarroch sono detenuti gregai e prodotti petroliferi di proprieta
di terzi per un valore complessive, al 31 dicembre 2012, pari a 3 milioni di Eura (59 milioni di Euro al 31 dicembre 2011).

5.1.5 Attivita per imposte correnti

Le attivita per imposte correnti sono cosl composte:

 3142/2012  31/12/2011.  Variazione
oo e SRR SRR S
Cracilti IRES (e impost su redito imprese estere) 27808 4176
CregitRAP 3195 (sug)
ol a0

| crediti per IRES sone essenzialmente dovuti ad eccedenze di imposta generatasi nel precedenti esercizi; lincremento origina dal
ricalcolo dell'imposta sostitutiva sul magazzino petrolifero cosi come previsto dal DL 112/2008 (c.d. Robin Tax), versatanel 2009.
Il credito IVA trae origine dal versamento dell'imposta su operazioni doganali del mese di dicembre da parte della Ca-
pogruppo ed & stato compensato nella liquidazione periodica di gennaio 2013.

5.1.6 Altre attivita

I saldo & cosi costituito:

avizaere isizioti’ Vaadons
A reai oo e
Tl NS (ess)

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

ta voce “Altri crediti” comprende principalmente:

- il credito, pari a 23.824 migliaia di Euro, vantato dalla controllata Sarlux S.rk. e derivante dal riconoscimento ai sensi
del Titolo I, punto 7-bis del Prowvedimento Cip n® 6/32 del rimborso degli oneri di competenza dell’esercizio 2012
relativi all'applicazione della Direttiva 2003/87/CE (Emission Trading) come da Delibera n°77/08 dell' AEEG {38.905
migliaia di Euro nell’esercizio precedente);

- il recupero dell'ammontare corrisposto dalta controflata Sariux S.rl. al G.S.E. per 22.667 migliaia di Euro, come
descritto al punto 7.1 (30.032 migliaia di Eure nell'esercizio precedente);

- certificati bianchi per 8.737 migliafa di Euro, relativi ai risparmi energetici realizzati nella raffineria di Sarroch dalla
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Capogruppo. Tali certificati sono ceduti in un apposito mercato regolato o tramite accordi bilaterali tra operatori
dello stesso; | certificati in portafoglio sono valorizzati alla media annua delle quotazioni di mercato (89,70 Eurc a
certificato per il 2012 rigpetto a 103,12 Euro per il 2011},

- depositi a garanzia delie operazioni in strumenti derivati effettuate dalla Gapogruppo per 14.247 migliaia di Euro
(23.054 miglizia di Euro nell'esercizio precedents).

5.2 Attivita non correnti

Alla data del 31 dicembre 2012 la capitalizzazione di borsa della Capogruppo Saras S.p.A. risulta essere inferiore al
valore del Patrimonio Netto contabile della stessa; essendo tale situazicne identificata dallo 1AS 36 come impairment
indicator, in conformita a tale principio, la Capogruppo ha svolto {'impairment test per ciascuna dslle principali Cash
Generating Unit (CGL) def Gruppo, definite in modo consistente con la suddivisione del business del Gruppo in settori.
| Fisultat! di tali analisi non hanno evidenziato perdite di valore o necessita di ripristino, anche considerando analisi di
sensitivita effettuata sut principali assunti di base, ad eccezione di quanto indicato al succesivo punto 5.2.1.

Per informazionl di maggior dettaglic sull'impairment test delle CGU a cui & state allocate del'avviamento si veda la
nota specifica al successivo punto 5.2.2.

5.2.1 Immobili, impianti e macchinari

La voce Immabili, impiantt e macchinari e la relativa movimentazione risultano cosi dettagliabili:

COSTO STORICO : 31220107 Incrementic  (Allenazioni):  Rivalutazioni’ Alti | 81A2/2011
{Svalutazioni) movimenti
Terreni ¢ Fabbrical 234106 126 (257) (3,493 2935 232.717
Impianti & Macchinari ' 2830.577 27.481 2.025) 37.251 2.702.284
Altrezzalure industriali e commerciali 33.571 40 892) 1.267 33.986
Altri beni 485,880 286 3.730) 12.813 475.249
Immebilizz. in corso ed acconti 167.811 72,416 848) (53.907) 185.674
Totale ' 3.540.945 100,349 {7.650) T 3493 ‘(341 3.620.910
FONDI AMMORTAMENTO 3112/20100  Quote!  (Alienazion): Rivalutazioni Alti | 31M2/2011
Ammortamentoé {Svalutazioni) movimenti
Tereni  Fabbricati T er707 10,109 13 77.829
Impianti & Macchinari T ye23.128 143.746 {1.752) 4 1.765.128
Aftrazzalure industriali e commerciali 24.484 2,508 (482) {409) 26.099
Altri deni 352.342 19.9M1 (3.715) 1 368.539
Totale i oeres1 i7e2ve | (5.e49) 0 T g 237 508
VALORE NETTO 0. Inorementi  (Alienazioni) | (Ammortamento) | Allri Movimenti  31/12/2011
e Riv./Sval.
e P
Impianiti e Macchinari - 1.016.449 " 27.481 273 R ) 37.247 937.158
Attrezzature indusiriali & commercili 9.087 40 410} 2. 1676 7.987
Altri beni 113538 266 (15) (19.911) 12.812 106.710
Immobilizz. in corso ed acconti 678t 72418 (646} (53.907) 185.674
Totale 1.473.284 100.349 601) 1176.272) 3.443) 1.302.317
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COSTOSTORICO  31712/2011.  Incrementi. (Alienazioni) . Rivalutazioni;  Ald  31/12/2012
: ¢ {Svalutazioni}:

movnmentl

232.717

o pasn 229 945
ImplamleMacchman a7oea4 gm0 @ean 16610‘ o 2752173
Attezzature indusirial e commerciall 33986 1060 @69 2384 37031
Al beni 4249 4008 e zo 479432

Immob zz m corso ed acco 185 674'" 70650 (48 659) |

Totale  ae9910 113439 (7508)  (268)  (20.026)  8.706.248

FONDIAMMORTAMENTO  31A2/2011  Quote.  (Alienazion)). Rivalutazion:  Altd  81/12/2012
‘ Ammortamento ; (Svalutazuom)‘ mowment;

Tewenie Fabbricati 77829 o8 Aa 11.398 @527 oesds

ImplanneMacchnnan o 1765126 109.198  (2830) 22385 @141 19ldeas

o aaosn " aser S R

368, T tez30 ey o088 30y areen

2207593 170424 sson) 35821 (20453)  2.417.48

VALORE NETTO ‘ ' 51}1"2}261'1"5 " Incrementi  (Alienazioni) (Ammortamento/!  Altrl Movimenti  31/12/2012
: Swalutazion) o Riv./Sval.

b 154888__..‘ e R T

mpiantie Macchinan  eariss  3e220 (1) (eldey es751 837525

: e e FoRRE e S e e

Taos T1iars oo aos'

Immoblizz. incorsoedacconti 185674 70850 " 'usesy  207.665

Totale C 1a02317 113130 (1612) (206245 (@ .841) 1288758

| costi storici sono esposti al netto dei contributt ricevuti a titolo definitive per la realizzazione degli investimenti. || valore
originario dei contributi classificati a riduzione delle immobilizzazioni & pari a 160.963 migliaia di Euro ed & relativo ai
Contratti di Programma stipulati con it Ministero ndustria e Commercio e dell'Artigianate in data 19 giugno 1995 e con
il Ministero delle Attivita Produttive in data 10 ottobre 1897. Il valore residuo di tali contributi ammonta al 31 dicembre
2012 a 2.205 migliaia di Euro (4.429 migliaia di Euro al 31 dicembre 2011).

La voce “terreni e fabbricati” comprende principalimente fabbricati industriali, uffici e magazzini per un valore netto di
86.829 migliaia di Eure, fabbricatt civili ad uso uffici di Milano, Cagliari ¢ Roma per un valore netto di 10.223 migliaia di
Euro e terrsni in massima parte relathvi ai siti ol Sarroch e di Arcola rispettivamente di proprieta della Capogruppo e della
controllata Deposito di Arcola S.rl. per un valore di 36.358 migliaia di Euro.

La voce "impianti e macchinari” & principalmente riferibile agli impianti 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 iaboratorio chimico e alla sala controllo
collegate afl’ attivita di raffinazione della Capogruppo e vari beni in dotazione necessari al processo produttivo.

La voce “aitri beni” comprende principalmente i serbatoi e ghi oleodotti per la movimentazione dei prodotti e grezzi della
Controllante e delle societa del gruppo {Saras Energia S.A. e Deposito di Arcola Sirl.).

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

Gli incrementi delf'esercizio ammontano a 113.139 migliaia di Euro e sono relativi principalmente agli interventi tecnologici
sugli impianti delta Capogruppo, in particolare agli interventi dedicati al revamping dell'impianto MildHydrocracking 2
(MHC), che verra completato nel corso dell'esercizio 2013.

Il decremente di 48 milioni di Euro evidenziato fra “Immobilizzazioni in corso - Altdl movimenti” si riferisce a lavori ultimati
net corso dell'esercizio e conseguentemente iscritti nelle relative classi di cespiti. Gl altri valori evidenziati nelle colonne
"Altri Movimenti” si riferiscono, principalmente, all'esclusione dall'area di consolidamento dei heni appartenenti alla
controliata Akhela S.r.l., ceduta a far data dal 29 febbraio 2012.
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Le svalutazioni sono relative alle attivita che hanno subito una riduzione di valore, determinata confrontando il valore di
liore con il relativo valore recuperabile, rappresentato dal maggiore tra il fair value, al netto degli oneri di dismissione e
it valore d’uso, cosi come richiesto dallo 1AS 36. In particolare le svalutazioni hanno riguardato il complesso di impianti
& macchinari sia per la produzione di biocarburante di Cartagena i proprista della controllata Saras Energia S.A. che
quelii di proprieta della controllata Deposite di Arcola S.r.). (33 milioni di Euro e 3 milioni di Euro ripettivamente).

Per quanto riguarda Saras Energia S.A. |a persistente difficolta nel settore della produzione di biocarburanti e la conseg-
uente incertezza dello scenario futuro causata, non da ultimo, dalla continua ritardata applicazione del decreto quote
hanno comportato la necessita di effetiuare la svalutazione delle attivita dellimpianto di produzione.

in Deposito di Arcola S.rl. i risultatl negativi conseguiti nei primi due esercizi di attivita hanno evidenziato la necessita cli
effettuare una valutazione sull’sffettiva redditivita ed economicita prospettica dell'attivita caratieristica svolta, al fine d
verificare |'esisienza det presupposto di recuperabilita dei valori iscritti nellattivo patrimoniale.

Il processo & stato articolato, In ossequio al principio in precedenza indicato, nelle seguenti fasi:

a) Definizione delle unita generatrici di cassa {di seguito, CGU): il complesso di impianti per la produzione di
biocarburanti (Saras Energia S.A.) e di stoccaggio di prodotti petroliteri (Deposito di Arcola S.rk} seno identificabili
come CGU, ossia come il pill piceolo gruppo identificabile di attivit che genera flussi finanziari in entrata che
sono ampiameante indipendenti dai flussi finanziari in entrata generati da altre attivita o gruppi di attivita.

b) Determinazione del valore recuperabile degli impianti 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,
il valore recuperabile & stato determinato sulla base del valore d'uso degli impianti, ossia del valore attuale dai
flussi finanziari futuri che si prevede abbiano origine dalla CGU. In particolare, gli assunti di fondo sono stati:

Impianto per la produzione df biocarburante of Cartagena di proprieté della controfiata Saras Energia S.A.
- Porizzonte ternporale dei flussi & stato considerato per 20 anni, fino alla fine del 2032;
- ilvalore terminale & stato determinato quale valore attuale della rendita perpetua dei flussi finanziari generati
al termine del ventesimo anno;
- il tasso di attualizzazione (costo medio del capitale stimato - WACC) & pari al 9%;
- lo scenario del prezzi di vendita dei biocarburanti & stato ricavato considerando anche le prospettive di
modifica normativa attese per il settore in Spagna;
- il tasso d'inflazione & stato ipotizzato pari al 2,0% per il periodo analizzato,
- I'zliquota fiscale considerata & pari a quella in vigore in Spagna (30%).
|l valore d'uso cosi determinato risulta essere inferiore, al 31 dicembre 2012, al valore contabile della CGU di
circa 33 milioni di Eurc.

Impianto per lo stoccaggic di prodotti petroliferi di proprista della controliata Deposito ¢ Arcola S.r.l.:

- Vorizzonte temporale dei flussi 2 stato considerato fino alla fine del 2014 in quanto successivamente a

tale termine sono ipotizzabili interventi strutturali sull'attivita;

- il valore terminale & stato stimato parl a zero;

- i tasso di attualizzazione (costo medio del capitale stimato - WACC} & pari al 9%,

- lo scenario del prezzi di transito dei prodotti petroliferi & stato ipotizzato stabile in termini reali

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

- Taliquota fiscale considerata & pari a guella in vigore (27,5%).
i valore d'uso cosi determinato risulta essere negativo, al 31 dicembre 2012, determinando una svalutazione
pari ai valore di libro dei cespiti in essere (circa 3 milioni di Eura).

| principall coefficienti annui di ammortamento sene evidenziati di seguito:

Fabbricati Industriali (Terreni e Fabbricati) 5,50%
Impianti Generici (mpianti e Macohinar) 8,38% - 6,25%
impianti Altamente Corrosivi {Impianti e Macchinari) N1.73% - 8.75%
Oleodotti e Serbatoi (Impianti e Macchinari) 8,38% - 6,25%
Centrale termoelattrica (Impianti e Macchinari) o 4,50%
Parco eolice (Impianti e Macchinari) 10,00% - 4,00%
Dotazioni (Attrezzature Impianti & Macchinar) R 25,00%
Macchine elettroniche d'uflicio (Altri Beni) 20,00%
Mobili & Macchine per ufficio (Altrl Beni) ' 12,00%
Mazzi di trasporto (Abtri beni) o 25,00%
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Non vi sono immobilizzazioni materiali destinate alla cessione.

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

Nel corso defl'esercizio sono stati capitalizzati oneri finanziari per 9.634 migliaia di Euro {apelicando un tasso annuo

medio ponderato del 5,30%) e costi interni per 3.776 migliaia di Euro.

5.2.2 Attivita immateriali

La movimentazicne delle immobilizzazioni immateriali & esposta nelle seguenti tabelle:
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COSTO STORICO N 31/12/2011  Incrementi.  Decrementi: A 31/12/2012
: movimenti
Dirl i brevetlo incustriake e ulilzzo opere delingegno 51,072 277 (1.603) (10:609) 39.137
Concessioni, licerze, marchi e diftti simili 58521 69) 58,452
TR T o N . A, R e
Altre Immoblizzaziors Immaterial 513080 985 o 180 514.904
Immiobiizzazien Immaterial in corso e scconti 18862 4878 313 (1.393) 22,034
Totale §62.403 6440  (1.985) o {i1.822) 666,736
FONDO AMMORTAMENTO 31A2/20117  Ammoram..  Decrementi’  Svalutazioni: Altd | B1/12/2012
movimenti
Dt of brevetto cusiriale e utlizzo Opere defingegno. 49.348 2236 (1603 42 {14.494) 35.520
Concession, licenze, marchi e it simil 13.437 2.707 69 62 a9 16.186
Awiamento 0 0
Altre Immobiizzazioni mmaterial 292,360 2810 84 955,254
Totate 285.145 ar.753 (1.672) 188 {14.445) 306,969
NETTO 31A12/2011 Incrementi:  Decrementi Altri©  (Ammortam.  31/12/2012
movimenti / Svalutazioni)
Dt i Erevetlo mcustriale & Ulizzo opars delfingegno. 1.724 277 3885 2.278) 3.608
Concession;, licenze, marchi e diitl simii 45084 ’ ) 12.760) 42,266
Awiarmento 21.909 21.909
Alre Immobilzazioni Immaterial 280,679 085 T (32.894) 256,950
Immobiizzaziont Immateridli in corso e acconti | 18862 48re @13 0aey 22004
Totale Jrass 6140 313 " 223 137.941) 348.767

Gli ammertamenti delle immobitizzazioni immateriali ammontanc a 37.753 migliaia di Euro e sono determinati secondo
le aliguote su base annua di seguito riportate.

Diritts i brevetto indusiriale ¢ 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 utite definita destinate alla cessione.
Il contenuto delle vocl principali & riportato di seguito.

Concessioni, licenze, marchi e diritti simili

Il saldo della voce si riferisce principalmente alle concessioni relative a Estaciones de Servicio Capraboe S.A. (incorporata
in Saras Energia S.A) per I'esercizio delle stazioni di servizio site in ferritorio spagnolo, ed alla controllata Sardeoclica
S.ri per I'esercizic del parco eolico di Ulassai | cul ammortamenti termineranno rispettivamente nel 2026 e nel 2035,

Awiamento

La voce siriferisce principalmente all'avwiamento iscritto in capo alla controllata Parchi Eolici Ulassai S.rl. (21.408 migliaia
di Eure) pagato per I'acquisto della stessa; tale avwiameanto & giustificato dalla proiezions dei flussi finanziari attesi dalla
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controllata Sardeolica S.7l. su un orizzonte temporale esteso sino at termine delle concessioni ottenute dalfa stessa (2035).

Al sensi di quanto previsto dai principi contabili applicati dal Gruppo, ed in particolare dallo 1AS 36, I'awiamento in ag-
getto & stato sottoposto alla data di riferimento del presente bilancio al processo valutativo teso a verificars se I'attivita
avesse subito una perdita di valore. Lanalisi ha avuto esito negativo & dungue non & emersa la necessita di procedere
ad alcuna svalutazione, cosl come negli esercizi precedenti.

Il processo & stato articolato, in ossequio al principio in oggetto, nelie seguenti fasi:

a) Definizione delle unita generatrici di cassa (di seguito, CGU): la controllata Parchi Eolici Ulassai S.rl. (e control-
lata Sardeolica S.r.l) & identificabile come un’unica CGU, ossia come i pitt piccolo gruppo identificatile di attivita
che genera flussi finanziari in entrata che sona ampiamente indipendentt dai flussi finanziar in entrata generati da
altre attivitd o gruppi di attivitd, Conseguentemente, I'analisi & stata effettuata sul’'aggregato consolidato Parchi
Eolici Ulassai S.r. al 31 dicembre 2012;

b) Allocazione dell’'avviamento alla CGU: 'avwiamento & interamente riferibile alla controllata Parchi Eolici Ulassai
S.rl. in guanto & sorto in sede di acquisto del 30% del capitale sociale della stessa;

c) Determinazione del valore recuperabile del’avviamento basato sul valere d'uso: in mancanza di un accordo
vincolante di vendita delattivita e di un mercato attivo di riferimento sulla base dei quali determinare i fair value, i
valora recuperabile dell'awiamento in oggetto & stato determinato sulla base del suo valore d’uso, ossia del valore
attuaie dei flussi finanziari futuri che si prevede abiano origine dalla CGLU. in particolare, gli assunti di fonde sono statt:
Porizzonte temporale dei flussi & stato considerato fino alla fine del 2035, ossia it periodo di validita della con-
cessione ottenuta dal Comune di Ulassai per I'area sulla quale insiste il parco eclico;

- il tasso di attualizzazione (costo medio del capitale stimato - WACC) & pari al 9%,

- lo scenario dei prezzi di vendita dell’'energia & dei certificati verdi prodotti dalla CGU & stato ricavato da un rap-
porto per prassi utiizzato nel settare e dal Gruppo per le proprie analisk;

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

- il valore terminale & stato ipotizzato nullo;

li valore d'uso cosi determinato eccede, al 31 dicembre 2012, it valore contahbile della CGU di circa 30 milioni di Euro.

d) Analisi di Sensitivita: da apposita analisi & emerso che una variazione del principali assunti di base (’andamento
dei ricavi attesi in termini di tariffa e ventositd) evidenzia valori recuperabili ben superiori al valore contabile dell’'av-
viamerto in oggetto, nen evidenziando dungue perdite di valore cosi come definite dailo 1AS 36,

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

Immobilizzazioni immateriali 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 16,601 migliaia di Euro. Detti costi comprendo capitalizzazioni di costi interni
maturati nell'esercizio per 147 migliaia di Euro. Non sono stati capitalizzati oneri finanziari,

Altre immobilizzazioni immaterial

La voce si riferisce principalmente alla contabilizzazione del fair value del contratio in essere tra la controllata Sarlux S.r.l.
eil G.S.E. {Gestare dei Servizi Energetici S.p.A .}, avwenuta nel 2008, che, al netto degli ammortamenti (che termineranno
nel 2020), & pari a 248 milioni di Euro al 31 dicembre 2012,
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5.2.3 Partecipazioni

Di seguitc si evidenzia I'elenco delle partecipazioni detenute al 31 dicembre 2012, con lindicazione dei dati principali
relativi alle societa partecipate:

Denominazione  Sede ; Capifalei Quoia Quomé Quota Azionista "% Rapport o
! , Socide detenuta; detonuta (%) didiflo  partecipazione
i Gruppo. i Gruppo! suCap.. divoto
: (%)a]‘: {%)al SociaIe?
Valuta L2 12w
Arcola Patrolifera S.p. Sarroch Oy Euto 7755000 100,00% 100,00% 100,00% Saras S.p.A. 10000%  Contolaa
beposito diArcoIaSrI Arcola {SP) Euro 1.000.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras S.p.A. 100.00% Controllata
Sartec Sarasmﬁi‘ce;z‘;he e Tecnologie S.p.A.  Assemini (CA} Eure 3.600.000 100.00%"‘“‘100.00% 100,00% Saras S.p.A. 100,00% Controllata
Ensar S.ri. a societa controltate: Mitano Euro 100000 100,00% 100,00% 100,00% Saras S.p.A. 100,00% Controllata
Alpha Eofica S.ri. Bucarest (RomaniatLeu 1000 100.00% 100,G0% 100,00% Ensar Sl 100,00% Conlrolata Indivatia
Labor Eclica §.¢l. Bl;;lresl (Bomaniatieu ""1.000 100,00% 100,00% 100,00% Ensar S.rl 100,00% Contolata indretta
Akhela S.r.l. esoci..e“'ta controllate: Uta (GA) Euro 3.000.000 Q00% 10000%  0Q0% Saras S.p.A. 0,00%
Arlemide;lé.:l. Roma Euro 20.000 O,GO%WWU.OU% 0.00% Akhela S.rl. 0,00%
TeMESA Miao  Ewo 30632 000% 438%  000% AkhelaSil o00%
Sarint 8.A, e societa controllate: Lussgmburgo Euro 50.705.314 7 100,00% 100,00% 100,00% Saras S.p.A. 100,00% Contmllata
Saras Energia S.A. Madnd {Spagna} Euro 44.553.840 100,00% 100.00% 100.00% Sarini S.A. 100,00% Controlata Indiretta
Reasar S.A Lussemburga Euro 2.225,000 100,00% 100,00% 100,00% Sarint S5.A. 100,00% Controlata indiretta
Sarlux Sl Sarroch (Ca) Euro 27.730.467 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Gontrollata
Parchi Eolici Ulassai $.71. @ societh controfata:  Cagliar Euro  500.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras S.p.A. 7100,00% Controllata
Sardeolica Srl. Cagliari Euro 58.606 100,00% 100,00% 100,00% Parchi Eolici Ulassai S.e.l 100,00% Controlata indretta
Sargas S.rl. Uta {CA) Euro 10.000 100,00% 10000%10000% Saras S.p.A. 100,00% Controliata
Consorzic Gesma Gastellamonte (TC) Euro §$1.000 5,00% 500% 5,00% Saras Ricercne e Tecnclogie SpA. 5,00%  Alte partecipazion
Consorzio La Spezia Utilities La Spezia Euro  114.000 5,00% 500% 5.00% Depasito di Arcola S.rl 5,00% Altre partecipazoni
Sarda Factoring Cagtian Euro 8.320.000 505% 595% 595% Sar;; SpA 595% Alina partecipazioni
Centro di Competenzal.c-r.‘:r‘.“ Cagliart Euro 20.00¢ 0,00% 0,50% £,00% Akﬁgi;a Sl 0,00%

Rispetto al 31 dicembre 2011 sono state cedute le partecipazionl detenute in Akhela S.rl., Artemide S, LTS.M.E.
Sl e Centro di competenza L.C.T..

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:

31122012 31/12/2011

Conserzio La Spezia Utlities 28 28
Sarda Factoring o 495 495
Centro i Competenza L.C.T. 9 21
Totale o 526 547
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5.2.4 Attivita per imposte anticipate

Il saldo al 31 dicembre 2012, pari 86.430 migliaia di Euro, & sostanziaimente formato da:

- imposte anticipate nette della controllante Saras S.p.A. per 84,402 migliaia di Eure, di cui 76.771 migliaia di Euro a titolo
di tax asset sulle perdite fiscali ancora da utilizzare ai fini del Consolidato Nazionale IRES (per 28.320 migliaia di Euro) &
ai fini delladdizionale IRES “settore Energia” (10,5% pari a 5C.451 migliaia di Euro), esclusa dal regime del consclidato
fiscale; g importi in oggetto si reputanc riassorbibili dagh imporibili futuri. In particolare, nenostante una parte dell'ad-
dizionale, pari al 4%, sia valida per i tre periodi di imposta successivi a quello in corso al 31 dicembre 2010, il relativo tax
asset & stato valutato recuperabile in virtl sia delle aspettative di riconferma della stessa imposta per gli esercizi futuri che
del possibile impatto dei prezzi petroliferi sulle valutazioni defle rimanenze di magazzino al 31 dicembre 2013;

- imposte differite netie della controllata Sarlux S.r.l. per 8.5630 migliaia di Euro, di cui anticipate per 160.226 migliaia
di Euro relativi alla linearizzazione del margini - [AS 17 e IFRIC 4 -, e differite sia per 95.214 migliaia di Euro relativi
alla contabilizzazione del fair value del contratto in essere con il G.S.E. che per 74.039 migliaia di Euro relativi a
ammortamenti eccedenti e anticipati;

- imposte anticipate nette della controllata Saras Energia S.A. per 12.707 migliaia di Euro, di cul 3.736 migliaia di Euro a titolo
di tax asset su perdite fiscali e 9.900 migliaia di Euro relativi alla svalutazione dellimpianto per la produzione di biocarburanti.

La variazione rispetto al 31 dicembre 2011, pari a2 54.023 migliaia di Euro, & riconducibile alle ulteriori imposte anticipate
stanziate a fronte delle perdite fiscali dell'esercizio.

La tabella che segue evidenzia il dettaglio delle imposte anticipate nette, i incluse le imposte differite delle societa
estere pari a 3.163 migliaia di Euro separatamente esposte tra le passivitad alla voce “passivita per imposte differite”.

" ‘Saldoall Accanton..  UtHzzii  Alre  Saldoal
31/12/2011 : 3M2/2012

passuﬂtapenmpostemﬁeme S SV VOIS

Ammodamenu eccedentleantlmpan e b e e e s (81?5}) e )
Adeguamento de! valore dei terrenl aI .farrva.'ue (as deemed cost) o (10 861) i S )
Valutazmne fuscaie delle nmanenze ﬁnah R (9 1?0)””“.” e 9170 " )
F!e!tlfiche per manutenzronl programmate mpnanta e macchlnars o (2 356) o 965 T T ae
EIJmlnazmne accantonamentoa fondn per nschx ed onen someté cont{ollale“ (2 651) o (512) o
Benaflc: afavore dei dlpendenil epreml personale ‘ (185) o T '87'

D;fferenze camblo non reailzza!e o wes {81) B
Fayrvarue den\.'all o e e e 816 {?} T L
Annullamento ammortamento aW|amento S ‘ (158) T (20) .

Valonzzazmne Incenze Sardeol:ca (IFHSSsu acq 30% PEU) oo (? 169) 7 (6 828)
A|1ro R [367)" e s s 58 R . (309)

Totale |mposte d|ffente e e et e ettt £t e e e (222 813)." (soo) » 22916 9275 (191 223)

e o i anigals T T
Fondorischi esvalutaziesi " o@o2 11821 @219 14413
T T
AnnuIEamenlo |mm0b|I|zzazson| !mmaienall e ) 1 818“ V‘ ; ‘. 128 ) ) (546)‘ o (845} o 555

rcFassmca contnbutl in conto capnafe in pracedenza classmcatl nel patnmomo nelto 1 19 (44)
Ccsud:smanteﬂamemoen ST 225 e
Re!tlfche per manutenaoni programmate |mp|anhemacch|nan I 229 S 59? B 826”
Beneflmafavore dBI dlpendentlepreml personale S 3835 o 3089 S (2 568). ‘ 7 458
G camblo o realfzzate i o 519).‘ T
Unearizzazione Sarlux (AS 17 eFRIC4) " 4gsdsa  pesogy
Costl dl manutenzaone ecoedentl B 765. T {642) T 123.
Tax Asset perdita fiscale Saras S.0.A. (por addizionale IRES 105%) 24802 25649 " 504
Tax e pem‘lta P Flscale iRES o e e ”-26 G s e 602
Tax Asset perdlta Saras Energla o e aag 2 88
Altro o o 6669“ o 103” o {647)' o 74" 6199

Totala |mposteant|c|pate e “”250?51”- o 71 522 (37823). (9957) ‘ 274493

Totaleneto U ar0a 70022 (14907) (@81) 8

130 - GRUPIPG SARAS - BILANCIO CONSOLIDAID DI GRUPPO E SEPARATO D1 SARAS S.PA. AL 371 DICEMBRE 2012



In refazione at Consolidato Fiscale Nazionale da ultimo citato, si dettaglia di seguito la situazione degli Accordi di Con-
solidamento alla data di fine esercizio con I'indicazione della scadenza degli stessi:

Consolidata Data termine

Arcola Petrolifera S.p.A. 31112/2042
Deposito di Arcoia S.rl. otnorott 812/2042
Ensar S.¢1, 010172010 31/12/2012
Parchi Eolici Ulassai S.rl. 010172011 31/12/2013
Saras Ricerche e Tecnologie S.p.A. ’ 010172010 317122012
Sardeolica S.rl. 0101201 R1A2/2013
Sarkx S.1l. 01012012 3112/2014

Nei confronti delle socigta Arcola Petrolifera S.p.A., Deposito di Arcola S.rl., Ensar S.rl. e Saras Ricerche e Tecnologie
S.p.A. il cui accordo & scaduto il 31 dicembre 2012, si precisa che fa Capogruppe ha gia proposto, con delibera del
Consiglio di Amministrazione, il rinnovo del’ 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,
tispettivamente per gli esercizi 2012 e 2011:

2012 2012 2011 2011
Breve Medio ungo Breve Medio lungo

termine termine termine termine
Passivité per imposte differite
Ammortament eccederti e anticipat (6.208) (67.831) 773 74018
Adeguarmento del valore dei terrent at fair value (as deemed cost) (10.861) (10.861)
Valutazione delle rimanenze finali in base al costo FLEO. 9.170}
Rettifiche per manutenzioni prcgrammate impianti & macchinari {470) {921} (965) {1.321)
Eiiminazione accantonamento a fondi per rischi ed oneri soctela connfollale 3.1 63)
Benefici a favore dei dipendenti e preml personale 8
Differenze cambio non reglizzate 62) {765}
Fair va.'ue denvatt o 809 816
Fair value contralte Sarux 7 GSE (12.087) {62.227) {12.987) ©5.214)
Annullamento ammertamento avwamento o (178)
Valorizzazicne licenze Sardeolica (IFRS 3 su acg. 30% PEU) 341) 6,487} (341) (6.828)
Altro ' (309) t552) (2.809)
Totale imposte differite {19.558) Q1 4 668) o (31698) (191.121)
Attivita ;;;f—.ilfnposte anticipate
Fondo rischi e svalutazioni T 1.345 13.068 7.756 2547
Valuiaznone del!e nmanenze fmah n base al costo FI FO 101
Annullamenlo |mmob|hzzaz€0n| ammaienah B 60 495 S 857 ' ) 1?33 )
Riclassifica contributi in conto capitale in precedmza classficati nel patimoenio netto 75 19
Costi di smantellamento & rimozione attivita material 6.375 6.150
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti @ macchinari 826 ")
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale 2.831 1.528 3 835 ’
Differenze cambio non realizzate 455 9 7?4
Linearizzaziore Sarlux (1AS 17 e IFRIC 4) 19.491 140.735 11.319 174.118
Costi di manutenzione eccedenti 123 642 123
Tax Asset perdita Saras S.p.A. (per addizionale IRES 10,5%) 50,451 24.802
Fax Asset perdita Consolidato Fiscale IRES 26,602

Tax Asset perdita Saras Energia 3.736
Altro 6.189 6.808 715
Totale imposte anticipate 111.469 163.024 656,139 185.613
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5.2.5 Altre attivita finanziarie

I saldo ai 31 dicembre 2012 & pari a 8.089 migliata di Euro (896 migliaia di Euro nell'esercizic precedente) ed & rappre-
sentato principatmente dalla quota a lunge termine del credito finanziario della capogruppo Saras S.p.A. verso Akhela
S.rl. (6.339 migliaia di Euro), non pit consolidata al 31 dicembre 2012, nonché da depositi cauzionali erogati dalla

controllante Saras S.p.A. e dalla controltata Saras Energia S.A..

5.3 Passivita correnti
5.3.1 Passivita finanziarie a breve termine

Le passivita finanziarie a breve sono cosi costituite:

Csinpmz

F\nanZIamenhbancan e e e e e e e e
Banche cfc
Slrumentl F nanznan denvan

Allre oassuwta ﬁnanmane a breve

Totale Passwnta flnan2|are a breve termme
Totaie F‘asswnta flnanzmrte a lungo termme
Totale Passwnta flnanznare

424891
'591.868

31 272011

aa7.441
42134

198064

6233 e
sTamez
' 284 798

s sso e

‘\.‘ra'r'iéz"ibhe
{164.815)

{245.548)
3498
g
" {406.865)
" 140.003
(266.772)

Il decremento della voce "Finanziamenti bancari” & principaimente dovuto alestinzicne del finanzamente di originari 190

milioni di Euro scaduto il 30 giugno 201 2.

Lincremento della voce "Passivita finanziarie a iungo terming” & dowvuto all'accensione di un finanzamento di 170 milior di Euro.
il dettaglio e le condizioni dei finanziamenti sone riportate nella successiva nota alla voce "5.4.1 - Passivita finanziarie

a lungo termine”,

La voce "Strumenti finanziasi derivati” accoglie il fafr value negativo degli strumenti finanziari derivati in essere alla data

di chiusura dell’esercizio.

'"5{?1"'2'}2'65""'j"""'
Attivita |

Passwnté
.'n!erest ra!e swaps

Fanr varue strurn ntl d i su comnmdltles (grezzo ed altn prodoth petrohren)

62

Faﬁr varue acqulsll e vendnte a termme su cambl

nga[e e i et s e 31493

31M22012

o)
usesa ..

20t

@aaee)

o488
v
31 935 o

31/12/2011
Attivita

Passnuta
(2 434)
(38 504)
(1 146)
(42.1 a4}

Le tabelle seguenti indicano i valori nozionali ed i relativi fair value degli strumenti finanziari derivati in essere al 31 dicem-

bre 2012 e al 31 dicembre 2011;

Tlpologla Operazmnl oo
Dati al 31/12/2011

F&Jr W Iue

Va|ore nozmnale

‘ Pos.: ”Neg. 'Acqmstl

Fumms e s v s

5 m petrohfen egreul e et e e e et e et et o ot o e e e e e e e e o

| a0

Swaps e
prodotu pelmln’en e grezm
212.

F.m')c"i.o'nipatmliiféri"é.g“ré;z“i"”mm S ORI
Totale 212163
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614981....._..
1545?1

13349

782.901

o Pos. !

12048
7 577

10945

1985
31.995

At Valon S

Valore nozmnale Far'r alve

Neg.

(22 010)
(1 146}

(6.468)

(26}
(39 650)



Tipologia Operazioni o Tassi diinteresse Altr Vatori

Dati al 31/12/2012 Valore nozionale | Fair value Valare nozionale | Fair value

i Pos. : Neg.. Acquistii  Vendite] Pos. Neg.
Futures

prodotti petrolifer e grezzi (1.584022)  1.860.290 24147 (29.996)
carmnbi (513,768} 632 (2645}
e

prodiotti petroliferi e grezzi ©55.232)  373.101 5.996 @113
tassi d'interesse 224 800 8 14.866)

Opzioni

prodottt petmlliene grezzi 1% 1.069 71 2 12)
Totale 224,800 8 4.866) (2.353.041) 2.234.460 31487 (40.766)

La voce “Altre passivita finanziarie a breve” accogiie essenzialmente il rateo per interessi sul prestito obbligazionario
emesso dalla Capogruppe.

Per ulteriori dettagli si rimanda al prospetto di rendiconto finanziario.
5.3.2 Debiti commerciali e altri debiti

La composizione della voce in esame & la seguente:

311272012 31122011 ; Variazione
Clienli ¢/anticipi quota entro I'esercizio 6526 53.512 146.986)
Debiti verso forniton guota entro I'esercizio 1.387.816 1.134.991 252.825
Totale 1.394.342 1.188.503 205.839

La voce “Clienti c/anticipi” si riferisce ad acconti ricevuti da clienti defla Capogruppo su forniture di prodotti petroliferi,
Lincremento dei debiti commerciali & dovuto in misura significativa alle difficolia incontrate, net corso dell’esercizio, nel
pagamento di grezzo acquistato dall'lran, per effetto delle restrizioni sui circuiti bancari internazionali, in anticipazione
dell'embargc petrolifero totale deciso dail’Unione Europea.

Il dettaglio dei debiti verso fornitori suddiviso per area geografica & esposto nefla seguente tabella:

3A2/2012 31422011 Variazione
Debiti vs fornitcri talia 239,829 235.894 3935
Debiti vs fornitor Spagna 102.888 125,162 (22.274)
Debiti ve forniton altri passi GEE T T aneey e4de2 (43.475)
Debiti vs fornitori extra CEE 1.030.451 762.825 267 626
Dehiti vs fornitori USA 187 160 27
Totale ' 1.394.342 1.188.503 205.839
5.3.3 Passivita per imposte correnti
La composizione della voce & la seguente:

322012 31/12/2011] Variazione
Debili per VA 81.180 61698 19.482
Debiti IRES (e imposte su reddite imprese estere) 5.885 5.88B2 3
Debiti IRAP 2042 a1 2.001
Allri debit ributari 72.018 74.208 2.190)
Totale 161.125 141.829 19.206

La variazione del debiti per IVA & da ricondursi al'operativitd del regime di "deposito IVA" per le importazioni di greggio,
adottato a partire dal mese di settembre per migliorare la gestione delle procedura doganali e ottimizzare la posizione
ai fini dellimposta {anche al fine di prevenire la formazione di ingenti saldi a credito).

| debig per IRES sono costituiti dat saldo maturato in capo alle societé italiane del “Settore Energia” per 'addizionale del
10,80% {(c.d. Rebin Hood Tax) di competenza dell’esercizio.
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t debiti per IRAP si incrementano delle imposte calcolate sugli imponibili di periodo delle societa italiane.

La voce “Altri debiti tributari” comprende principalmente debiti per accise su prodotti immessi al consumo dalia con-
trollata Arcola Petrolifera S.p.A. (57,260 migliaia di Eurc} e dalla controllata Saras Energia S.A. (8.742 migliaia di Eurg).

5.3.4 Altre passivita

Il dettaglio delle altre passivita correnti & riportato nella seguente fabella:

 31/12/2011°  Variazione
Debiti verso Istitul previcenzial ¢ defa sicurezza sockle, quota entro lesercizio 9494 9.903

e PRI TR MM T e e
S 8
R
733
it

Debiti verso Ministero per contributi .

D.e.b voron alti s e ot et o st e e

Al rﬁlei -péssiv

Ai{rid5¢o o 3|\,;i S

fotale o

La voce “Debiti verso it personale” comprende le retribuzicni del mese di dicembre non ancora liquidate e la guota
maturata delle mensilita aggiuntive nonché premi legati a raggiungimento degli obbiettivi aziendali.

£.a voce "Debiti verso il Ministero per contributi” comprende principalmente gli anticipi ricevuti dal Ministero dello Sviluppo
Economico per i quali non sono stati ancora ottenuti i relativi decreti finali di concessione:
» dalla Capogruppo, a fronte del Contratto di Programmea con lo stesso stipulato in data 10 giugno 2002 {24,736
migliala di Euro);
¢ dalla controllata Sardeolica S.r.l. per la realizzazione del parco eolico di Uassai {15.679 migliaia di Euro).
Il decremento rispetio all'esercizio precedente deriva dall'esclusione dall'area di consolidamento della societa Akhela
S.rl. ceduta nel corso dell'esercizio che presentava un saldo al 31 dicembre 2011 pari a 2.249 migliaia di Euro.

La voce "Debiti verso altr” si riferisce principalmente ai debiti per tasse portuali (15.115 migliaia di Euro} accertate dall’Au-
toritd Doganale nei confronti della Gapogruppo; a tale proposito st precisa che la prima tranche del'annoso contenzioso
tra quest'ultima e I'’Amministrazione Finanziaria dello Stato con riguardo alla debenza delle tasse portualt per I'approdo
di Sarroch e refativo 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 del’andamento del contenzioso sopra esposto, nell'esercizio in corso ed in quelli precedenti I'intero am-
montare 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 fungo termine

L.a voce & cosi composta:

31/12/2012  31/12/2011,  Variazione
Prostio obbligazionarie 2 24 501
Finanzamentivancari 176,167 36575 139.5%2
Totale Passivita finanziarie alungo termine " ap4891 284798  140.093

tn data 16 luglio 2010, la capogruppo Saras S.p.A., societd 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 cbbligazioni sono quotate
presso la Borsa del Lussemburgo, hanno una cedola pari al 5,583%, scadranno il 21 fuglic 2015, non sono assistite da
garanzia e non prevedono covenants.

Il prestito obbiigazionario & iscritto al netto degli oneri sostenuti per F'ottenimento dello stesso.

Per quantc concerne it prestito obbligazionario si precisa che per o 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 significativarmente
dal valore iscritto in bilancio.
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Nel mese di giugno & stato rimborsato nei termini contrattuali, dalla Capogruppo Saras S.p.A., it finanziamento ricevuto
nella forma di apertura di credito semplice defi'importo di nominali 190 milioni di Euro.

In data 27 giugno 2012 ta societa ha sottoscritto un contratto di finanziamento, eregato il 3 luglio, per Pimporto di 170
milioni di Euro e con scadenza a cingue anni, con un gruppo di primar istituti di credito nazionali ed internazionali. |l
finanziamento & senior & non & assistito da garanzie reall; || 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 F'utima it 27 giugno 2017.

Il dettaglio e le condizioni del finanziamenti bancari scno riportate nella seguente tabella:

Valori espressi Datadi: Importo: Tasso  Residuo al: Residuo al: Garanzie
in milioni di Euro accensione originario base: 3111272011 31112/201 ipotecaria
del debito  del debito' ; aSannii  5anni!
Saras S.p.A.
IntesaSanPaclo in pool 3-giu-09 100,0  Euribor 6M 100,0
IntesaSanPaolo in pool 15-giu-09 80,0  Eurbor 6M 89,8 -
189,8 -
SarasSpA
Finanziamento in pool 3-ug-12 170,0  Euribor 6M 67.8 24.8 ' 1430
T - T ers 24,8 143,0
Saras Energi; SA
Banca Esp. De Credito 11-set-02 10,0  Euribor 6M 1,1 -
Banoo Santander 2740g-12 50 Eurioor 12M - 50 08 44
11 50 0,8 4.4
Sardeclica Sl o
Banca Nazionale del Lavoro 28-dic-05 90,0  Euritbor 6M 43,8 36,6 7.8 28,8
438 36,6 7.8 283
Totale debiti verso banche per finanziamenti - 234,7 209,4 "53,2 176,2

H tasso di interesse medio ponderato al 31 dicembre 2012 & pari al 4,85%.

Il finanziamento accesc da Saras S.p.A. per 170 milioni di Eure & soggetto a vincol::

- ditipo finanziario {costituiti dal rispetto dei seguenti parametri: Indebitamento Finanziario Netto / EBITDA <a 3,25 e
Indehitamentc Finanziario Netto / Patrimonio Netto < a 1,5 entrambi calcolati sulla base delle risultanze del Bilancio
Consolidate di Gruppo) al 30 giugno e at 31 dicembre di ogni anne.

- ditipo societario, principalmente connessi all'assetto proprigtario della societa, al divieto sia di modificare |a propria
attivita, sia di ridurre if proprio capitale sociale, sia di cedere la maggioranza delle proprie partecipazioni rilevanti che
di cedere una quocta rilevante delle proprie attivita non correnti.

- per quanto concerne ta distribuzicne di dividendi, la stessa & consentita per un ammontare massimo pari al 60%
del’'Utile Netto Adjusted Consolidato a condizicne che il vincolo Indebitamento Finanziario Nette / EBITDA venga
rispettato considerando anche tale distribuzione. Si sottolinea che il vincolo in oggetto risulta coerente con la polit-
ica gia da tempo adottata dalla Capogruppo.

It mancato rispetto di tali vincol comporta la facoltd, da parte del pool di banche concedente i finanziamento, dirichiedere

il imborsec anticipaio dello stesso.

It finanziarmento acceso dalia controllata Sardeclica S.r.l. & stato sotioscritto il 6 dicembre 2005 cen un pool di banche

{di cui Banca Nazionale del Lavoro & capofila) ed & articolato in 5 linee di credito; detto finanziamento & rimborsabile

in rate semestrali entro Ia fine del 2016 e prevede un tasse di interesse variabile pari al tasso Euribor aumentato diun

margine anch'esso variabile.

in conseguenza del contratto di finanziamento, la controflata & soggetta a vincoli:

* i tipo finanziario (costituiti principalmente da parametri di liquidita da verificarsi semestraimente e dal divieto di
compiere operazioni in strumenti derivati oltre a quelle autcrizzate dal pool di banche);

+ ditipo operativo nella gestione del parco eclico e nell'obbligo di prowedeare a coperture assicurative;

= ditipo societario, connessi all’assetto proprietario della societd, al divieto di compiere operazioni di finanza straor-
dinaria senza I'autorizzazione defle banche finanziatrici & alla modifica delle licenze e dei permessi di cui la societa
necessita per la realizzazione del progetto.

Il mancato tispetto di tali vincoli comporta Iz facolta, da parte del pool di banche concedente it finanziamento, di richiedere

il imborso anticipato dello stesso.
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In aggiunta, a garanzia del finanziamento sottoscritto da Sardeolica, & stata costituita in pegne la totalita delle quote
della stessa a favore degli istifuti di credito finanziatori.

Allultima scadenza contrattuale i vincoli relativi ai finanziamenti sopra indicati risuitavano soddisfatti.
5.4.2 Fondi per rischi e oneri

H dettaglio dai fondi per rischi ed oneri & il seguente:

01/12/2010:  accantonamento  ufilizzi.  alimovimenti  31/12/2011
17.146 0
46978

Fondo smantellamenlo n'np ti

Fondo oner per quote d. CO? o ) (46 Soé) o

Altn fondl (!SChI 14 409 4 524 {5 913)

Totale 78 533 51 624 (52 722)
31!12f2011 ) accantunamento T

Fondo smantellamento |mp|anl| 18 429 407

Fondo onen per quote da

Altri fondi rischi . . ’ ‘{4 462) o
Totale 77.267 19.474  (44.396) .

Hl fondo smantellamento impianti & iscritto a fronte dei costi futurt di smantellamento degli impianti e macchinari, consid-
erati laddove sussista un'obbligazione legale ed implicita in tal senso, rivalutata nel corse dell'esercizio sulla base della
variazione ISTAT. Lincremento dell'esercizio si riferisce per 407 migliaia di Euro all'adeguamento ISTAT sopra citato
della capogruppo Saras S.p.A. (327 migliaia di Eurc) e della controllata Sariux S.r.l. {80 mighaia di Euro).

Il Fondo oneri per guote di COz, iscritto per 23.886 migliaia ¢ Euro dalla Capogruppo, arigina dall'esistenza, di limigi
quantitativi alle emissioni di CO2 degli impianti definiti dal Decreto Legislativo n*216 del 4 aprile 20086; il superamento di
tali limiti comporta I'obbligo di acquistare, nell'apposito mercato, guote che rappresentanc i quantitativi di COz eccedenti.
il fondo in oggetto acceglie 'accantonamento delle quote dovute e non ancora acquistate,

La capogruppo, Saras S.p.A., nel'ambito del “Piano Nazionale di Allocazione - PNA" & destinataria del’assegnazione
governativa delle quote di CO: e responsabille per le emissioni di CO: relative all'intero sito produttivo di Sarroch, incluso
Impianto IGCC della controliata Sarlux S.rl..

Il “Piano Nazionale di Allocazione — PNA” valido per il pericdo 2008-2012, in relazione al'esercizio 2012 ha previsto:
per gli impianti di raffinazione facent capo ala capogruppo f'assegnazione di 2.159.698 quote di COs; le emissioni
effettive al 31 dicembre sonc state pari a 2.222.020 tonnellate di CO2; 1l deficit riferibile all’'esercizio in corso, al netto
degli acquisti effettuati, & stato fatto oggetto di accantonamento (551,927 quote per un controvatore di 2.816 migliaia
di Euro).
per l'impianto di cogenerazione facente capo alla controllata Sarlux S.r.l. I'assegnazione di 444.404 quote di COx
le emissioni effettive al 31 dicembre sono state pari a 3.694.000 tonnellate di CO2; il deficit riferibile all’esercizio in
corso, al netto degli acquisti effettuati, & stato fatto oggetto di accantonamento (3.652.218 quote per un controv-
alore di 21.068 migiiaia di Euro).

Nel corso dell'esercizio sono state acquistate 893.418 quote per Saras € 3.119.880 quote per Sarlux ed & stato utilizzato

il fondo per 39.334 migliaia di Euro (13.024 migliaia di Euro per Saras e 26.910 migliaia di Euro per Sarlux ).

Si precisa che la determinazione del fondo & fatta tenendao in considerazione le quote di CO: gia in possesso del Gruppo.

La movimentazione delie quote di COz {ove una quota & uguale ad una tonnellata) & la seguente:

valori espressi in tdnneliét'e-duoism T e -im'pianti di: Impianto di Totale
raffinazione: cogenerazione
_ Saras S.p.A. 5  Sarlux Surl.

Deflclt al 31 dicembre 2010 T 420.581) (1 046, 855
Assegna2|on12011 o ) 2159696' 444404 )

Copertwra deficil certificato anno precedente ' (0407.374)  (1.047.775) ‘(3 455.149)
oast e BEEC e 2610345
Cessm I e e e e o °
Emissioni def'esercizio R ' | (2342140)  (3519200)  (5.861.370)
Deﬂclt al 31 d:cembre 2011 oo C .(1 377 976)‘ 2. 724 OQB). o (4.102074)
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Assegnazioni 2012 2.159.695 444,404 2.604.160

Copertura deficit cerfificato anno precedente (1.383.021) {2.730.321) (4.113.342)
Acquisti (con delivery) 893.418 3.179.880 4.013.298
Cessioni B Q 0 ]
Ernission delleseroie (2.292.020) BN (5916020
Deficit al 31 dicembre 2012 (551.927) (2.860.037)  (3.411.964)

La voce "Adtri fondi rischi” si riferisce principalmente a fondi iscritti a fronte di passivita probabili di natura legale e fiscale.
La diminuzione rispetto al 31 dicembre 2011 & principalmente dovuta al rilascio del fondo stanziato in precedenza
dalla controtlata Arcola Petrolifera S.p.A., pari a 2.381 migliaia di Euro, a fronte dell'obbligo di utilizzo di biocarburanti
per I'esercizio 2011, recuperato con l& immissicni al consumo di biodiesel nel corso del 2012. La restante variazione &
determinata dall’adeguamento del fondo rischi per contenziosi legal.

5.4.3 Fondi per benefici ai dipendenti

Il saldo & cosi composto:

“Tahzenz | stzeot) Variazione
Fando trattamento di fing rabpoﬂo 13.833 15:852 981
Aliri fondi complementari “'Bo02 10.447 {1.455)
Totale 22.825 23,299 474)

Il fondo trattamento di fine rapporto & disciplinato dall'art. 2120 del cedice civile e rappresenta la stima dell'obbligazi-
one, determinata sulia base di tecniche attuariali, relativa all'ammontare da corrispondere ai dipendenti all’atto della
cessazione del rapporto di lavoro.

La variazione si deve principalmente alla cessione di Akhela S.r.l..

Irt data 30 giugno 2010, a seguito della disdetta degli accordi istitutivi della Cassa Previdenza Aziendale Saras (CPAS) da
parte della Capogruppo, if relativo fondo & stato sciolte @ messo in liguidazione con la possibiita per i lavoratort 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 det 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 Fassistono sulla materia, confida di vedere confermata la correttezza del proprio operato dinnanzi al giudice adito.

La movimentazione del fondo trattamento di fine rapporto & la seguente;

Saldo al 31.12.2010 14,629
Accantoramento parle pianc a contibuti definit S s gy
Interessi 789
(proventi} / oneri attuarial {626)
Utilizzi - (1.840)
i
Saldo a1 31.12.2011 12.852
Accantonamenlgrparte pianc a contributi definiti 5379
Ineressi ' 573
{proventi) / oneri attuariali - 2.459
Uitilizzi {2.051}
Varsamerti a Fordi complementari o Tesoreria INPS T (5.379)
Saldo af 31.12.2012 13.833
t.a movimentazione del fondo CPAS & la seguente:

Saldo al 31.12.2010 16.018
Accantonamento annuo Q0
Ulilizz# delesercizio 15.571)
Saldo al 31.12.2011 ' o ' 10,447
Accantonamento del pericdo 0
Uiz del periodo {1.455)
Saldo al 31.12.2012 o 8.992

GRUPPO SARAS - BILANGIO CONSOUIDATOQ B GRUPPO E SERPARATO [ SABAS S.PA. AL 31 DICEMBRE 2012 - 137




In applicazione del Principio Contabile IAS 19 per la valutazione del Fondo TFR & stata utilizzata la metodologia denom-
inata “Projected Unit Credit Cost” utilizzando e seguenti ipotesi:

31422012 3174242011
IPOTES| ECONOMICHE

!ncrementodelcostodellawta 200% I 200%
Tasso i arluahzzazmne 3 25% 4 80%
incrememo retnbuirvo 3 00% 3 00%

!POTESI DEMOGRAFICHE

Probab\hta d| decesso i Quelle delia QODO|&ZIOHG |lal|ana nleva!e dall ISYAT nell anno 2002

Pr0bab1|lté dl mvalxdlta o Quelle adottate nel modello INF'S per te pro:ezu:)nl al 2010

Probabillté d! dnmnss:onl o s0no state consmierate frequenze annue del!o G 5%

Probablhta df pensmnamento ."‘31 & supposto |l raggiunglmento del prlmo deu requ:s;li pen&onablh vahdl per t Assmuraaone Generale Obbllgatona -
P;obabuné da anhcspazmne T supposto un valore anne per anno pari al 3% ‘ o

Al 31 dicembre 2012 il tasso d'attualizzazione utilizzato é I''BOXX Eurozone Corporates A 10+, pari al 3,25%.

I! calcolo attuariale considera le modifiche introdotte dalla normativa in materia pensionistica di recente emanazicne
(Decreto Legge 201/2011},

Ih considerazione della metodologia contabile adottata (si veda il paragrafe "Sintesi del principi contabili e dei criteri di
valutazione adottati” punto Q *Fondi per benefici ai dipendenti” della presente Nota Integrativa), non sussistoro al 31
dicembre 2012 utili o perdite attuariali non riconosciuti in bilancio.

5.4.4 Passivita per imposte differite

Le passivitd per imposte differite ammontano a 3.163 migliaia di Euro e sono relative alle controliate estere. Per maggiori
dettagli si rimanda at punto 5.2.4 "Attivita per imposte anticipate”.

5.4.5 Altre passivita non correnti

Il dettagfio delle altre passivitd non correnti & il seguente:

31122012 31722011 Variazione

Debii verso Isttuti previdenzialie assistengiath 75 gy g
e e e e e
: 0

422700 483445 (80.445)

Rispetto al 31 dicembre 2011, la variazione & principalmente riferita al decremento della posta “risconti passivi” della
controllata Sarlux S.rl. La voce in esame & relativa all'applicazione dell” IFRIC 4 per ka contabilizzazione del contratto di
cessione dell'energia in essere tra fa controllata ed il G.S.E. {Gestore dei Servizi Energetici S.p.A.). | ricavi derivanti daila
cessione defi'energia risentono degli effetti della linearizzazione degli stessi correlati at fatto che il contratto di fornitura
di energia elettrica, in base al principio contabile internazionale I1AS 17 - Leasing e al documento interpretativo IFRIC 4 ~
Determinare se un accordo contiene un Leasing, & stato qualificato come contratte di utilizzo dell'impianto da parte del
cliente della socleta Sarlux S.r.l. e ciog 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 del'andamento previsto del prezzo del grezzo,
che risulta una componente determinante sia per le tariffe delf' energia elettrica che per i costi di produzione della stessa.
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5.5 Patrimonio Netto

La composizione del patrimonio netto & cosi rappresentabile:

3A2R012 | 31122011 Variazione
Capitale Socidle 54,630 54.630 0
Riserva legale 10.926 10.928 0
Allve riserve - 1221043 1158676 62.567
Risultato netto ©0.101) 58.802 (148.903)
Totale Patrimonio netto ifi:%éb% 1.283.034 {86.336)

Capitale sociale
Al 31 dicembre 2012 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 al'esercizio precedante, & pari ad un quinto del capitale sociale.

Altre riserve

La voce ammonta complessivamente a 1.221.243 migliaia di Euro, con un incremento netto di 62,567 migliaia di Euro

rispetto all'esercizio precedente. Detto incremento netto origina da:

+ destinazione del risultato dell’esercizio precedente per £8.802 migliaia di Euro;

e aumento, pari a 3.779 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;

* decremento per effetto della traduzione dii bilanci in valuta estera {14 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 90.101 migliaia di Euro.

Limitazioni alla distribuzione di riserve del patrimonio netto

Di seguito si riepilogano le principall imitazion relative alla distribuzione delle riserve:

* lariserva legale, pari a 10,8 milioni di Euro, risulia utilizzabile solo per copertura perdite;

« |a "Riserva indisponibile ex art. 7, ¢. 6 D.Lgs. 38/05", pari a 19,7 milioni di Euro, compresa tra le “Altre riserve”, &
destinabile esclusivamente a copertura perdite ¢ ad aumento di capitale sociale;

e aisensi dellart. 2426 ¢. 1 n. 5 del Codice Civile, un ammontare pari a 16,6 milioni di Euro, a fronte di spese di
ricerca iscritie nell‘attivo.

Dividendi
L'Assemblea ordinaria degli Azionisti di Saras S.p.A. ha deliberato it 27 aprile 2012 di non distribuire dividendi.

Relativamente all'esercizic appena conclusosi il Consiglio di Amministrazione della Capogruppo ha proposto all'Assem-
blea degli Azionisti convocata il 24 aprile 2013 di non distribuire dividendi.

Net corso del periodo non sono state acquistate né vendute azioni proprie.
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8. Note al Conto Economico

6.1 Ricavi
6.1.1 Ricavi della gestione caratteristica

| “Ricavi della gestione caratteristica™ si analizzano come segue:

 Variazione
820314
45726

13819 102

Ricavi delle vendite e delle prestazioni ] ] : 0.393.505
Ce§sione engrgia elettrica 58448? - 53?.76_1

Altri compansi 12007 29486 (17.449)
Variaz. dei laveri in corso su ordinazions 404 o 145 259
Totale 11.81 0.71? 10.960.866 849.851

| ricavi delle vendite e delle prestazioni, rispetto all'esercizic precedents, aumentano di 849.851 miglaia di Euro, Tale
variazione & da imputare sestanzialmente al’aumento dei prezzi dei prodotti petroliferi registrata nell'esercizio.

F ricavi per cessione di energia elettrica comprendono sia quelli relativi al’limpianto di gassificazione della controllata
Sarlux S.rl. {572.267 migliaia i Euro) che quelli relativi allimpianto eolico defla controllata Sardeclica S.x. (12.220
migliaia di Eurc).

Frairicavi per cessione di energia elettrica da parte della controllata Sarlux S.rl. & ricompreso I'effetto della tinearizzazione
del margine calcolata sulla base della durata residua del contratto scadente nel 2021, considerando principalmente
Fammontare della tariffa, le curve forward relative sia del prezzo del greggio che del cambio Eurc/Dollaro US previste
sino alla scadenza stessa. 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 indicate
al punto 5.1.3 "Crediti commerciali”, ai fini della presente situazione contabile i ricavi di cessione dell’energia elettrica
sono stati determinati secondo la Delibera AEEG FAS 09/10.

Gli altri compensi comprendono essenzialmente i ricavi conseguiti dalle controllate Sartec S.p.A. e Reasar S.A. nel
rispettivi settori di attivita. La diminuzione della voce & principalmente dovuta all'esclusione dali'area di consolidamento
di Akhela S.rl..

IIrisultato conseguito dal settore Raffinazione nell'esercizio 2012 & stato condizionato dalle importanti attivita di manuten-
zione pregrammata che hanno interessato numerose unita di raffineria, in particotare nel corso del primo semestre, Tali
manutenzioni, infatti, hanno ridotto sia la lavorazione che la capacita di conversione, pesando complessivamente per
circa 70 milioni di Euro nel corso dell'intero esercizio, Ulteriori difficolta si sono verificate nella seconda parte delf'anne,
a causa della temporanea disottimizzazicne del mercato dei grezzi pesanti, derivante dall'embargo petrolifero deciso
dalfl’Unione Europea nei confronti defl’lran. Per contro, ottimi contributi positivi sono giunti nel terzo trimestre, quando i
margini di raffinazione hanno registrato un robusto rimbalzo.

Nel confronto con I'esercizio precedente, va ricordato che il risultato aveva beneficiato,nel primo trimestre del 2011,
di importanti profitti commerciali legati alle differenze temporali tra acquisti e vendite, in un mercato caratterizzato da
quotazioni petrolifere in forte rialzo. Per contro, durante la parte centrale dell’esercizic 2011, Ia crisi libica aveva dato
luogo ad alcune limitazioni sulla profittabilita della raffineria di Sarroch, per via della mancanza di taluni grezzi libici, le cui
proprieta peculiar li rendevano difficiimente sostituibik.

H settore Marketing ha messo a segno una discreta prestazione, nonostante it protrarsi di condizioni macroeconomiche
difficili nei paesi periferici della Zena Eurc. In particolare, si sono registrate contrazioni importanti nella domanda di
prodotti petroliferi sia in Spagna che in Italia, dove il Gruppo Saras esercita le proprie attivita di Marketing nei segmenti
“rete” ed "extra-rete”.

Anche i risultati conseguiti dal settore Generazione energia elettrica nell’esercizio 2012 sono stati molto soddisfacent
e la produzione di energia elettrica ha raggiunto i 4,194 TWh, in rialzo det 5% rispetto all'esercizic 2011, La variazione
produttiva & principalmente dovuta all'importante ciclo di manutenzione decennale svolto durante I'esercizio 2011
sull'interc impianto IGCC, che si confronta con le manutenzioni ordinarie svolte su due treni di “Gasificatore — Turbina a
ciclo combinato”, rispettivamente nel secondo e nel quarto trimestre dell'esercizio 2012.
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Infine il settore Eolico ha conseguito un ottimo risuitato derivante da condizioni climatiche pid favorevoli ¢che hanno
consentito una produzione di energia part a 171.050 MWh (+21% rispetto all'esercizio 2011). Incltre, occorre ricordare
che i risuitati dell'esercizio 2011 erano stati penalizzati da una svalutazione di circa 3 milioni di Euro, effettuata durante
il quarto trimestre del 2011, e relativa ad alcuni progetti presenti nella pipefine di una defle controflate del Gruppo, che
in bage alie nuove normative della Regione Sardegna, non si trovano pill allinterno di "aree ammesse" alla realizzazione
di impianti eolici.

tricavi della gestione caratteristica sono analizzati per settore di attivita e in merito alle aree gecgrafiche di destinazione
net precedenti paragrafi 4.2 g 4.3 “Informativa settoriale” e “Informativa per area geografica”.

In ossequio al principio IFRS 8, sl precisa che non vi sono clienti nei confronti dei quali it Gruppo ha realizzato una quota
maggiore dal 10% dei propri ricavi.

6.1.2 Altri proventi

Il dettaglio della voce “Altri proventi” & di seguito esposto:

2012 2011 Variazione
e e TG B e
Gessions materiali diversi 5438 4189 1.269
Contributi ’ ) 14,223 11,738 2,485
Noleggio di navi cisterne rmmm——n—n—n——m—m——m——m—m—m——m—m——" 1.841 7.559 (5.718)
Recupero per sinistri e risarcimenti T " a2 133
Riconoscimento cneri emission trading 23.824 38.905 (165.081)
Al vicavi 25.237 10945 14294
Totale 78532  76.233 2.200

La voce "Contributi” accoglie principaimente i ricavi da certificati verdi maturati dalla controllata Sardeolica S.l..

La voce “Riconoscimento oneri emission trading” & costituita dai ricavi Iscritti dalla controllata Sarlux S.r.l. 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 dell’ AEEG. La diminuzions, rispetto
al'esercizio precedente, & principalmente dovuta alla variazione del prezzo delle quote (da 12,65 Eurc/quota nel 2011
a 7,33 Euro/quota net 2012).

La voce “Altri ricavi” comprende principalmente i proventi relativi ai titoli di efficienza energetica (certificati bianchi) maturati
nel corso deli'esercizio dalla controllante Saras S.p.A..

6.2 Costi

D4 seguito si analizzano i principali costi,

6.2.1 Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo

2012 ébﬂ : Variazione
Acquisti ¢ii materie prime 8.900.467 8.563.598 426.869
Acquisti di semilavorati 133.018 22.441 110.577
Acquisti di materiale vario e di consumo ’ 68.485 58,338 10,147
Acquistc prodots finit 1549.616 1.604.484 (54.868)
Altri scquisti 125 156 @
Variazions rimanenze 233.993 {341.650) 575.643
Totale o 10.975.704 0.907 367 1.068.337

} costi per acquisto di materie prime, sussidiarie e di consurmo ammontano a 10.975.704 migliaia di Euro, con un au-
mento di 1.088.337 migliala di Euro rispetto all'esercizio precedente, essenzialmente dovuto sia alla variazione delle
rimanenze che all'andamento dei prezzi medi di grezzi.
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6.2.2 Prestazioni di servizi e costi diversi

Cos"persema e
Oneridversidigesione E 17.927
N il e

| costi per senvizi comprendone principalmente manutenzione, noli, trasporti, energia elettrica ed altre utenze, nonché
costi per commissioni bancarie.

La variazione rispetto al’esercizio precedente, parl a 40,235 migliaia di Euro, & dovuta principaimente dall'incremento
dei costi per energia elettrica, idrogenc e vapore.

La voce “Costi per godimento beni di terzi" include i costi della Capogruppo {refativi all'affitto delle sedi di Milano e
Roma, alle concessioni demaniali del sito di Sarroch e al noleggio di attrezzature) e quelli della controflata Saras Energia
per gli affitti della rete di distributaori.

La voce "godimento beni di terzi” include i costi, pari a 2.075 migliaia di Euro, relativi all'affitto delf'immoebile che accoglie
la sede di Milano della Capogruppo Saras S.p.A., 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 it 30 settembre 2015, | pagamenti minimt futuri dovuti a fronte di tale cantratto sone pari
a 2.300 migtlaia di Euro per P'esercizio successivo, 4.025 migliaia di Euro oltre I'esercizio successivo € entro 5 anni. |
canoni annuali sono indicizzati ali'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 cosl di seguito ad ogni scadenza successiva salve disdetta da
comunicarsi almeno 12 mesi prima della scadenza.

Gli accantonamenti per rischi sono costituiti essenzialmente dall’accantonamento relative alle quote CO: di competenza
dell’esercizio 2012 non ancora acquistate al 31 dicembre 2012. La variazione rispette all’esercizio precedente & pringi-
palmente dovuta alla diminuzione del valore delle quote.

La voce "Oneri diversi di gestione” & composta principalimente da imposte non sul reddite imposta Municipale sugh
Immobili, tassa emissioni atmosferiche) e da contributi asscciativi, La variazione rispetto all'esercizio precedente si deve
principaimente a maggiori imposte non sul reddito.

6.2.3 Costo del lavoro

Il “Costo del lavoro” si analizza come segue:

. 2012 o 2011 Vanazmne

Salan "shpendl e e st et e s e s s s e e e e e s 94 186 e e ”0222 (16036)
Onerl somah 2? 831 30 965 (3 134)
Trauamenlo du fznc rapnorlo 8 411 '6.002 2. 319

5664 (137)
Emolumente a! Conmgllo d Ammsnlslrazmne 3.740 5 871 [2 131]
Totale 138.460 1 58 81 4 (20 354)

Ai%n COSU

Il decremento della voce & essenziaimente dovuto all’'uscita dail’area di consolidamento di Akhela 8.1, e Artemide S.r.l.
cedute nef corso dell'esercizio.

In data 27 aprile 2010 ¥ Assemblea dsi Soci ha approvato | piani di attribuzione gratuita di azioni ordinarle della Societa:
* i dipendenti della Societa e delle Societa italiane da gueste controllate (jl “Piano Azionaria™);
+ al management del Gruppo Saras (il “Pianc di Stock Grant 2010/2012").,

Il "Piano Azionario” prevede I'assegnazione gratuita ai dipendenti:

- per l'anno 2016, un’azione ogni sei ulteriori azioni detenute dal Beneficiario al 31 dicembre 2008;
per gli anni 2011 e 2012 un’azione ogni 6 ulteriori Azioni acquistate dal Beneficiario, rispettivamente, nel 2010 e net
2011, a condizione che il numero di Azioni detenute di giorno in giorno nel corso di ciascunc di tall anni non sia mai
inferiore al numero di azioni detenute al 31 dicembre dell’anno precedente.
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Il "Piano Azionario” preveds inoltre cha il contravalore delle azioni complessivamente assegnabili a ciascun beneficiario
non potra eccedere, in relazione a ciascun anno di riferimento, Iimpoerto di Euro 2,068, Inoltre, H controvalore massimo
delle azioni complessivamente assegnabili non potra mak eccedere complessivamente l'importo di Euro 2 milioni.
L'assegnazione di azioni per I'esercizio 2012 & stata pari a 25.128 titoli per un costo attribuiio di 78 migliaia di Euro.

i "Piano di Stock Grant 2010/2012" (destinato ai dirigenti delta Capogruppo ed ai dirigenti, nonché ad amministrator,

singolarmente individuati dal Consiglio di Amministrazione della Capogruppo e delle societa controllate) prevede I'as-

segnazione di un "Numero Base di Azioni” per ciascun beneficiario, modificato sulla base del rapporto va la variazione

del valore dellazione della Capogruppo e quello delle azioni di un gruppo di comparables.

Si prevede che tale piano comportera I'assegnazione di:

- 1.505.000 azioni per il piano 2010, con un costo attribuito pari 2 2.248 migliaia di Euro;

- 1.962.800 azioni per it pianc 2011, con un costo attribuito pari a 3.474 migliaia di Euro (di cui 773 migliaia di Euro
di competenza del 2012);

- 3.811.786 azioni per il piano 2012, con un costo attribuito pari a 3.671 migliaia di Euro (di cui 2.753 migliaia di Euro
di competenza del 2012).

Inoltre, ai Beneficiari che avevano partecipate anche al “Piano di Stock Grant 2007/2009" & stata offerta la possibilita di
rinviare al primo semestre 2013 il trasferimento delle Azioni che gli stessi hanne diritto di ricevere, a fronte del riconos-
cimento di urs “Premic” stracrdinario in Azioni da corrispondersi nel contesto del presante “Piang”.

Tale opzione comporter 'assegnazione di 769.000 azioni, can un costo attribuito pari a 1.149 migliaia di Euro (di cui
255 migliaia di Euro di competenza 2012).

6.2.4 Ammortamenti

Gli "Ammoertamenti” st analizzano come segue:

2012 2011 ; Variazione
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 37.753 37.044 708
Svalutazione delle immobilizzazioni immateriali 188 188
Aenertamento delie immobilizzazioni materiali 170.424 176.272 {5.848)
Svalutazicne delle immaobilizzazieni materiali -55.821 35821
Totale h 244,186 213316  30.870
6.3 Proventi e oneri finanziari
Il risuitato della gesticne finanziaria & cosl deftagliato:

2012 2011 Variazione
Praventi finanziari:
- da attivita fin, iscritte tra le attivitd correnti ‘ 2 71 69)
o I i D L
- interessi ¢/c bancari & postali 882 322 560
- fair vafie strumenti finanziari derivati in essere alla data d 31 .492;" 1?.‘232 14.261
" dilterenziali positivi su strument finanziarl derivati 04.620 103736 (9.106)
= altri proventi 454 327 127
Utifi su cambi 120,772 2.042 118.730
Totale proventi finanziari ’ 248.233 123730 124.503
Oneri finanziari :
- fair value strumenti finanziar derivati in essere alla data di chlusura (45.632) {4.559) (41.073)
- differenziali negativi su strumenti finanziari derivab (124.368) (110.292) (14076}
- altri (interessi su mutyl, interessi di mora, ecc) {30.131) (34.1G0} 3.969
Perdite su cambi {99.988) (36.343) (63.643)
Totale oneri finanziari ' (300.117) {185.294) 1114.823)
Totale natto T is1.884) {61.564) 9,680
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La seguente tabella riporta I'analisi per tipologia aggregata di proventi/oneri natti:

i
e aase 6o Rk
.Fiiéullta.t& di:‘;q" IFL;J'.?-‘-HG anii'a-ri-c'ie;i'\.;éti . oo o . {43 8?7} ?. . .994)

- realzzati e T ' o o '(29 38 (6556)  (23.182)
i e ate e R -
Aitro

It fair value degli strumenti derivati in essere al 31 dicembre 2012 ha comportato un onere netto pari a 14.139 migliaia
di Euro (rispstto ad un provento netto pari a 12.673 migliaia di Euro dell’esercizio precedents).

Come evidenziato, le variazioni si riferiscono principalmente alle differsnze cambi nette, parzialmente compensate dai
risuitati netti degli strumenti finanziari derivatl, A tal proposito, si precisa che gli strumenti finanziart derivati in questione
si sostanziano in operazioni di copertura a fronte delle guali non & stato adcttato I""hedge accounting”.

6.4 Imposte sul reddito

Le imposte sul redditc possone cosi essere indicate:

st
1
imposte diffrite (anticipate) netle S o eols) 21706 (i 721;
e S G

Var!aztone

Le imposte correnti sono sostanzialmente costituite dall'addizionale Ires calcolata ove dovuta sugli imponibili delle so-
cleta italiane e transitoriamente aurmnentata dal 6,5% al 10,5% per if triennio 2011-2013 {(15.938 migliaia di Euro) oltre
all'lrap (7.695 migliala di Euro).

La variazione & riferibile all'effetto della perdita netta di periodo maturata nell’ambite del Consclidato Fiscale Nazionale,
a fronte di un reddito imponibile realizzato nel corrispondente pericdo dell’esercizio precedente.

Le imposte anticipate/differite si riferiscono alle varfazioni, intervenute nel corso del periodo, delle differenze tempo-
ranee fra i valori iscritti nel bilancic e quelii riconosciuti ai fini fiscali; 1a variazicne & essenzialmente da ricondursi alle
imposte anticipate iscritte, a titolo di tax asset, sulle perdite fiscali di periedo, di cui 26.602 migliaia di Euro nell’ambito
del Consolidato Fiscale Nazicnale e 25.649 migliaia di Euro per I'addizionale Ires della capogruppo Saras S.p.A., oltre
al realizzo delle differenze camblo negative maturate e contabilizzate in precedentt esercizi, per 8.616 migliaia di Euro,
Nella tabella che segue vengono messe in evidenza le differenze temporange a conto economico:

Differenze temporanee a Conto Economico: ~~~ IMPOSTE2012.

lmposte I "”E.r‘r.\.;;oste Elfetto vanazmm

(differite)/ {difterite)/ aliquote su

anhcnpate anhcupate saldi pregressi

Ammortamenh eccedenl;ean i 7. ?14-”“ . 56? o
Va!\_utaznone delle rlmanenze final o e 9271 7 7 (11 417) o 316
Retilﬂche per manutenzmm programmats mplan!lemacchman ‘ T 1 62 (3 032) T T o
chlass#:ca conlnbuh |n conlo cap:(ale |n precedenza C|aSbflCEl|l nel pa(nmomo netlom T (44). I (?2)" e 12
Benefrclafavore del dlpendemlepreml personale - o (?02)“ 133
Fair vatue denvatl ' B T (?) T 13? S 170

Differerze cambi non reglizzate ....(5.616) 10 417
11 74? [2 480]

azione Sarlux (IAS 17¢ e IFRIC 4 (39 084) T 3 448
Cosh d: manutenzuone eccedenu {3.905) 76
Valonzzazmne Ilcenze Sardeohca (IFRS 3 su acq 30% PEU) 341 (1.369)

4)

758 7.980
TaxAssel perdna Consmdato ﬁscale 'HES e e e et e S s (424) [T o
Allrsdliferenzetemporanea E - Y - T
TOTALI o -56015-- {29675)”— e
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L'analisi delia differenza tra le aliquote fiscali teoriche e quelle effsttive per Ires ed Irap per i due periodi messi a confronto

& la seguente (ammontari espressi in milioni di Eurc):

IRES a20m2 2011
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE [A] 5) 1194
IMPOSTE TEORICHE IRES [4*38%] [B] 46,8) 45,4
TAX RATE TEORICO [B/A*100] % 38,0% 38,0%
IMPOSTE EFFETTIVE SUL REDDITO [C} (38,7 47,6
TAX RATE EFFETTIVO [C/A*1 00] % ,6% 39,9%
2012 " 2011

IMPOSTA| TAX RATE IMPOSTA | TAX RATE
Imposte teoriche (46,6) 38,0% 454 38,0%
Effetto diversa afiquota societa estere e italiane non saggette ad addizionale 4,6 -3.71% 0,6 0,49%
Effetto su riclassificazione contributi cllmprantl 0,0 0,00% 0,1 -0,06%
Effetio su svalutazione assets Akhela 00 0,00% o 1,40%
Effetto agevolazione A.C.E fart, 1 D.L. 201/11) 00 0,00% 07 059%
Eifetto ricalcolo scorte [ "Robin Hood Tax") ) 00 0,00% ' ”'3.8 o 3 19%
Effettc indeducibiita interessi passivi art. 96 TUIR ai fini addizionale IRES 23 -1.89% 0.0 0,00%
Effetto rimborso IRES deduzione IRAP su Costo del Lavoro {art. 2 DL.201/2011) 3,2} 2,61% 0,0 0.00%
Efiatto aumento addlzuonale RES su hscallté differita (art. ? D L. 13871 l) 00 0,00% 6.0 -4,98% -
Imposte eserc02| precedentl [Saras) 15 -1,22% 0,0 0,00%
Altre differenze permanenti 27 -2,18% 29 2.45%
Imposte effettive B8, a1 e 476 39.9%
IRAP 202 2011
DIFFERENZA TRA VALORE E COST] DELLA PRODUZIONE (70,6} 1810
TOTALE COSTI PER IL PERSONALE 1384 158,8
DIFFERENZA TRA VALORI E COST! DELLA PRODUZIONE RETTIFICATI (A) 67.8 339,8
IMPOSTE TEGRICHE IRAP [A*3,9%] [B] 26 133
TAX RATE TEORICO [B/A™100] % 3,9% 3,9%
IMPOSTE EFFETTIVE SUL REDDITO [C] 63 130
TAX RATE EFFEI'I' WO [C/A*100] % 9,3% 3,8%

IMPOSTA | TAX RATE IMPOSTA:  TAX RATE
Imposte teoriche 2,6 3,9% 13,3 3,9%
Eﬁetto EF!AP su Valore Produzlone Soc Esiere ‘ 1,3 1 62% (() 2) -0,07%
Effetti IRAP su aggiustarnenti IFRS Commmmmmmmmm———— 0.0 Tooon T o4 011w
Eftetto restituzione "cuneo liscale” su IRAP 0,2) -0.25% (1.3} -0,38%
Effetto ricafcolo scorte {'Robin Hood Tax™ 0,0 0,00% 0
Non iscrivibilita Tax Asset per IRAP societa con EBIT negalivo 3.4 5,06% 0,
Altre differenze permanenu 0.7 +1,03% 0,7 0,22%
Imposte effethve 6,3 9,3% 13,0 3.8%
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7. Altre informazioni

Per le informazioni relative agli eventi successivi intervenuti dopo la data di chiusura dell’esercizio si imanda al'apposita
sezione delia Relazione sulla gestions.

7.1 Analisi dei principali contenziosi in essere

La Capogruppo Saras S.p.A., nonché le controllate Arcola Petrolifera S.p A, e Sarlux S.rl. sono state oggetto diverifiche
fiscali ed accertamenti da parte dell’ Amministrazione finanziaria che si sono tradaotti, per alcuni di essi, In contenziosc
pendente innanzi al 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 S.r.l., si fa presente che le societa produttrici di energia elettrica non
proveniente da fonte rinnovabile o cogenerativa {ai sensi della Delibera dell’Autorita per I'Energia Elettrica e il Gas
- AEEG - n. 42/02) sonc 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 e in
modo diverso la delibera, ha ritenuto fa controllata soggetta a tale obbligo per gli anni dad 2002 al 2005. Contro
guesta interpretazione Sarlux ha presentato ricorse amministrativo al TAR Lombardia; il ricorso in oggetto & stato
respinto in data 14 giugno 2011. La passivita correlata a tale contenzicso, determinata dal G.5.E. che ha gia fatto
proptia detta interpretazicne, ammonta a circa 32 milioni di Eurc {oer F'acquisto gia effettuato di certificati verdi come
richiesto dal GSE), comungue oggetto di parziale ristorno ai sensi del fitole i, punto 7 bis, del Provedimento Cip
n. 6/92, degli oneri derivanti dall'articolo 11 del decreto legistativo n. 79/99 in applicazione della Delibera dell’ AEEG
113/06 come integrata dalla deliberazions ARG/elt 80/08, pari a ¢irca t4 milioni di Euro {rimborso gia effettuato nel
corsa dell'esercizio precedente tramite la Cassa Conguaghio per il Settore Elettrico ~ CCSE). Qualora l'interpretazione
delta Commissione sopra citata dovesse essere confermata, I'obbligo in oggette sarebbe esteso anche all'esercizio
2009 con una passivitd potenziale addizionale stimabile in 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 refazione al rigetto del ricorso da parte del TAR Lom-
bardia, Sarlux S.r.l. ha presentato ricorso contro la sentenza det TAR al Consiglio di Stato e ritiene che tale ricorso sara
accolto; pertanto al 31 dicembre 2012 {a richiesta in precedenza citata non ha comportato l'iscrizione di alcun onere
né di alcun ricavo.

7.2 Riscluzione anticipata della convenzione CIP 6/92

Come previsto dall'articolo 3, comma 1 del Decreto del 2 dicembre 2009 del Ministro dello Sviluppo Economico, la
controllata Sarlux S.r.l., in qualita di titolare della convenzione stipulata ai senst del provvedimento CIP 6/92 In essere
alla data del 1 gennaio 2010 per gli impianti che utilizzano combustibili di processo residui, ha manifestato al Gestore
dei Servizl Elettrici S.p.A. con effetti non vincolanti 'interesse alla risoluzione anticipata della convenzione.

Il Gestore dei Servizi Energetici (G.S.E.) ha determinato i corrispettivi ai quali tale risoluzione potra essere regolata; il
Ministero dello Sviluppo Economico ha prorogato dapprima at 30 giugno 2012 e successivamente al 31 marzo 2013
il termine per la presentazione da parte della controllata Sartux S.r.l. dell'istanza vincolante di risoluzione volontaria
anticipata delta convenzione CIPS.

La direzione della societd sta valutando le diverse alternative a disposizione, sulla base della convenlenza economica
delle stesse. Sl precisa che ad oggi tale valutazione & ancora in corso.

7.3 Risultato netto per azione

[l risultato netto per azione & determinato dividendo il risultate netto per il numero medio ponderato delle azioni di Saras
S.p.A. in circotazione durante I'esercizio, escluse le azioni proprie.

Il risultato netto per azione & pari a -2,71 centesimi di Euro per azicne per I'esercizio 2012 e 6,33 centesimi di Euro per
azione per I'esercizio 2011.

I numero medio delle azioni in circolazione & stato di 928.285.276 nel 2012 e 928.317.120 nel 2011, Saras S.p.A. al
31 dicembre 2012 detenava n. 22.619.460 azioni proprie in conseguenza det ricordati piani di attribuzione gratuita sia
ai dipendenti che al management delle societa del Gruppo.

It ristitato netto dikuito per azione non si discosta in maniera significativa dal risultato netto per azione.
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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 comimerciale e diversa e di natura finanziaria posti in
essere con le parti correlate ed & indicata la natura delle operazioni pil rilevariti.

Lincidenza 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

Descrlziona o Valore assoluto {Eure/000) & % su voce di bilancio Voci di Bilancio Motivazioni E;;;nmicha
T Tmmemerzl sizmon
IMMOBILIARE ELLECI S.p.A.
Al (11}  0.00% {11)  0.00% Prestazioni di servizie cosn diversi  Aflilto knrmobile
SECURFIN HOLDINGS S.p.A. h
Prestazioni ns. dipendenti 22 003% 2 0.03% Alipoveni  Distacehi o pers

Affilit 582y 010% G70)  0,10% P

ioni di servizi
Craditi per forniture di ben: e servizi 22 0,00% 22 0,00% Crediti commerciali corranti

i diversi

F.C. INTEANAZIONALE S.pA,

Prestazioni di servizi 0 0,00% 40 0,00% Ricavi da gestiona tteristica G a
Grediti per forniture di beni e servizi O 000% 48 0,01% GCrediti commerciali corranti Crediti commarciali
Prestazioni ¢i sarvizi {n 0.00% 8) 0.00% Prestazioni di senizia cosh Eiversi Acquisio bigietti ngresso maniestarioni sportve
ANGELO MORATTI 5.A.p.A.
Prastazioni ng. dipendenti 37 0,05% 36 0,05% Al provent Distacchi di personale
Crediti per forniture ¢i beni e sewvizi 37 0,00% 36 0,00% Crediti commarciali correnti Credili commarciali
MANTA S.rk
Prestazioni ns. dipendenti 50  0,06% 48  0,06% Al provent Distacchi di personale
Prostazioni di s {937} 0,16% (507) 0,09% Prestazioni di servizi e cost|d1var5| Servizi gi vigilanza
Crediti par Iornilzl.re i beni e servizi 5¢  00t% 48  0.01% Crediti commarciali correnti Crediti commearciati
Debiti per fornitura di beni a servizi {339 002% 0 0,00% Debili commerciali a altd debiti comenti Dabiti comme;&ali
C{GOGNBLA“ SRL
Prestazioni di serviz © 000% @  0,00% I;éstazioni dli servizi @ costi diversi  Fomityra omaggi
Debiti per forniture di bani e servizi @ 000% 8 0.00% Debiticommerciali e aftri debili comenti Debiti commerciali
DE SANTIS S.R.L. -
Prestazioni di servizi 3 0,00% ’ 0 0,00% Prestazion: ci servizi @ costi diversi  Servizt di catering

Le transazioni con le parti correlate sopra indicate sono state effettuate a condizioni di mercato.
Non sono stati effettuali accantonamenti per crediti dubbi refativi all'ammontare dei saldi in essere in quanto non ne ricorrono i presupposti; non sono
state rilevate perdite relative a crediti inesigibili o dubbi dovuti da parti correlate.

Per quanto riguarda le transazioni di cui sopra, i contratti che regolano le prestazioni di servizi sono regolate da corri-
spettivi che si allingano il pill possibile alle condizioni di mercato; | riaddebiti di personale distaccato vengono effettuati
al costo, senza P'applicazione di alcun margine.

Lincidenza delle operazioni 0 posizicni con parti correlate sulle voci di stato patrimoniale & indicata nella seguente
tabella riepilogativa:

/1272012 T 14122011
Totale: Particorrelate:  Incidenza % Totale; Particorrelate:  incidenza %
Crediti commerdiali correnti 820.215 109 0.0% 864.738 154 0.0%
Debitl commercil e altri dobiti correnti 1304342 348 0.0% 1.188.503 8 0,0%

L'incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di conto economico & indicata nella seguente tabella
di sintesi:

31122012 F2/2011
Totale! Particomelate;  Incidenza % “Totale | Particomelate! incidenza %
Ricavi della gesticne caratteristica 11.810.717 0 0,0% 10.960.866 a0 0.0%
Al proverti ' 78.532 100 0.1% 76.233 106 0,1%
Prestazioni ¢i Servizi ¢ costi diversi (601.498) (1.549) 0.3% 576.643 L4 oe%
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| principali flussi finanziari con parti correlate sono indicati nella tabella seguente:

Flussn con partl correlate 2011
(Provemu}eonen netti su panempaaom valutaie con |I metodo del palnmomo netto R o
(rncrememo) Decremento del credm commercnah . {47)
Incremento (Decremento) del deil commerclanealtrl deblll o ('6[})
0 0
. Fiussomonetano da (per) athwladeil’esercuzm e e e o oo e o e e e e e e o o e e 385 . (107)
e mcassatl/(paga:l) e i et o e o s et s e i e i e 0 . o
’ o menetario da (per) attwﬂédl lnvestlmento o - o S T “D. T 0
Incremento/(d;m\nuz(one) debsh f:nanmarlabreve termrne o e e 0 o 0
Flussomonetanoda(per)attwutafmanzuane 0 e
Totaie ﬂusm fmanzran verso parh correlate o ) ) " ‘ o 385 R (107)
Lincidenza det flussi finanziati con parti correlate & indicata nella tabella seguente:
322012 arzpon
T Tota[e Parll correlate . Inmdenza Totalej. Pam corre!ateé Incudenza%
Flusso monetar:o da (per) atlw 2 dellesercizio  534.33( ass oy 3 (10?) . T 01
F!usso monetarlo da (per) attlwla dl lnvestlmenio (52 942) I 0 T A (?9 442)"“ T 0... T na
Flusso monetarro da (per) alh\nta Fnanz;ane (317.414) T o na 146 799;. ) . o ha

7.5 Informazioni ai sensi dellInternational Financial Reporting Standard 7 — Strumenti
finanziari: informazioni integrative

L’Internaticnal Accounting Standards Board (JASB) ha pubblicato # 18 agosto 2005 il principio IFRS 7 - Strumenti
finanziari: informazioni integrative, che sostituisce to IAS 30 e la parte di informativa prevista dallo 1AS 32 in tema di
strumenti finanziari,

La finafita del principio & di prescrivere alle societa 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) Ianatura e "entita dei rischi derivanti dagli strumenti finanziari ai quali la societa & esposta nel corse dell’ssercizio
e alla data di riferimento del bilancio, & il modo In cui la stessa |i gestisce.
| criteri contenuti nel principio integrano quelli previsti per la rilevazions, la valutazione e I'esposizione nel bilancio delle
attivitd & delle passivita finanziarie contenute nello 1AS 32 Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio e informazioni
integrative e nello 1AS 39 Strumenti finanziari: rilevazione e valutazions.

Lambito di applicazione del principic comprende tutte Ie entita e tutti i tipi di strumenti finanziari ad eccezione delle
partecipazioni in controllate, collegate e joint-venture contabilizzate secondo gli IAS 27, 28 0 31, dei diritti e obbligazioni
dei datori di lavoro derivanti dai programmi refativi ai benefici per | dipendenti (AS 19), dei contratii relativi ad un'aggre-
gazione aziendale {IFRS 3}, ai contratti assicurativi definiti dal'iFRS 4 e degli strumenti finanziari, contratti & obbligazioni
relativi a operazioni con pagamento basato su azioni (FRS 2).

7.5.1 Informativa di situazione patrimoniale -~ finanziaria

Con riferimento aflo stato patrimoniale, i paragrafi 8 — 12 del principio in oggette richiedono di fornirs il valore contabile
di ognuna delie categorie di strumenti finanziari definite dallo IAS 39 e alcune informazioni di dettaglio laddove | Grupro
abbia optate per la contabilizzazione di attivita o passivita finanziarie al fair value rilevato a conto economico, ovwero
abbia riclassificato delle attivita finanziarie, 0 ancora le abbia aliminate contabilmente. Si riporta dungue di seguite lo
statc catrimeniale del Gruppao Saras al 31 dicembre 2012 e 31 dicembre 2011, con dettaglio degli strument; finanziar:
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Valore contabile delle categarie di strument finanziar, definite secondo lo JAS 39

Strumenti finanziari al fair value | Investime Altro Bitancio al
filavato a Gento Econamice passeduti fin ecrediti; perla venditaf valutate al costo Ithzmz
: ammertizzato
Deslgnate | Pc;;;;ima : e
al fair value per negoziazione
ATTIVITA
Attivitd correnti - [+] 42.326 i] 11 87.310 0 9749.718 2.208.352
ISisponibilila liquide ed equwalentl 302.850 302.950
Altre alivitd inanziaie negoziabili 42.326
Tv;ah detenuti con inalitd di rading
Gertifcali vnr;‘;‘ o 10.832
Strumenti derivati 31450
Cradili commerciali 820.215 820.215
Riranenze 920.891 ©20.891
Altivitd per imposte correnli 46.699 46.689
Altra attivith [} 64,145 13126 7121
é;dilo per Emrss:on Trading - 23.824 .
Depostia garanza cistumentidericati w2y
Certificati bianchi B.737
Alfro 7 26.074 4.389
Attivita non correnti [+] 0 a 6.089 526 0 1.723.955 1.730.570
rarmobili, impianti @ macchinari ‘ 1.288.768 1.288.758
Attivita immateriali 348.767 348.767
F'anecipaziunl ate con it meteds dal patrimonio nalto 0 0
Altre panecipazé;;i 526 526
Atlivita per imposte anticipate 86.430 66.430
Allre atlivita finanziatie .B.OBQ 5.089
Finanziamenti £.339
Afiri crediti 750
‘Totale strumenti finanziari attivi [+] 42328 [ 1.193.399 526 0 2.703.671 3.939.922
Passivita correnti 0 45.632 o 4] Q 1.608.966 162.658 1.817.254
Passivild linandarie a reve lerming 45.632 121.365 166.997
Finanziamenti bancari {garantiti) 7671
Finanament bancad 107.461
Anlicipi ofc
Debit Enandion visouieti non consolidate o ali debiti 6233
Strumenti derivati 45.632
Debitt commerciali & altr debiti 1.394.342 1.394.342
Passivith per imposte corranti ) 161.125 161.125
Alirepa,sswma 93259 1531 94?90
Airi debiti 93.259
Pasgsivitd non correnti 2] Q 0 o l 0 427.579 495.228 925.970
Passivil finanziarie a lungo tennine 424‘891rm B 424.891““
Finanziamenti banéan {garantit) 28.7686
Finanziamanti bancari 147.401
Prestiti obbligazionan 248.724
Fondi per rischi 52.391 52.391
Fondi per beneiici ai dipencdanli 22.625 22.825
Passivita per imposte differite 3.163 3.163
Altre passivita 2688 420.012 422.700
Altri cebiti 2688
Tolale strumenti finanziar passivi 0 45.632 1] 0 0 2.036.545 857.884 2.743.224
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A1H22011

Strumentl f inanzian al fa.’r vnfue

A'rrleA

Amwta comann

Dlsponlblllla Itqmde ed equwareml

Ntre atlmra hnanzrarre negozrahll[

Moh u’erer 1‘ >

Ccmf caf: verdic btdncm

Srrumenn derivali

Credni commerciali

Fhmananze
Alhv;la per |mposte correntl
Anns allwlla

VaJore contablle d'elle categone dl slmmenh !unanzfan, det“nnte secondn In FAS 39

Investlmantl H Fmanzmmentl ; Dlspomt:ull A!rm passivrta

filevato a Gonto Economico: passeduti fino: e crediti per la vendita: valutate al costo:

ascadenza’

Designate Possedute:

0 42.843

42.843

31,935

Credrto per Em#ss-'on Tradmg

Dsposm a garanzra d: sfmmenn denvan

A!!ro

Atuwta non corraml

Immobwl mplanh e macchnnan

Altwtla \mma{anah

A]tre partec\paznom

23.054
26.386
896

Amwla per |mposte antimpate

Altre atlmta finanziarie

Aﬂ'n credn‘f

Tolale slrumerm fmanz:an atiuu

PASS IV!TA

Passwlta con'entl

Hnanzﬁamenf; bancan

An!mpi :/c

lanm f nanznan w’suctcta non consalrdate [ a.’m dcbrrr

St.'umenrr aenvau

Debm ccmmercwah @ aitn deb

Passw
Allra passawta
Altri debll.'

Passwlta non correnti

Passwrta I'[nancldne a 1ur1qu Eernme

anan?iamenn bencar.'
Pres fm obbn‘.'gaztanan
Fond: per nschl

Fom:h per bcncrc: al d\pendcnh

898
895
0 42.843 0 1.510.023

0 42,134 0 1] 4]

? 36‘2

ammortizzato

] 1109127 ) 1]
139.343 0 o

547 0
‘i 392 31 7
378.258

1.812.377
53 1 .728

Altro

1.196.362
0

a9
e

32.407

2.999.344 A

1 802 982
1 392 317

Bilancio a?
A 2201

al falr value . par negoziazione : :

2 348 332
! 39 343
42 843

869 ?38
1 i54 350

$05.559

1 804 425

o 258

54?‘
‘a2.407
=

41562757

141.829

575.862

190 6'92

32? 44 1

42.134

per mposte correntl 141.82¢

o5

92 546‘

287 398

204.798

58111

6. 233

1 188 503

141 829
92‘546

872 983
284 ?98

36 5/5

248 223

Passwna per |mposle d:rfente
Atlra passnvua

A!tn O‘Sb:

Totale strumenh flnanzlan passm

2.600
2 600
2 100 175

o 42.134 0 o 0
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Gli strument! finanziari valutat! af fair value rilevato al conto economico sone costituiti da:

- strumenti finanziari derivati posti in essere dalla Capogruppo e dalla controllata Sardeolica S.ri., descritti nel
precedente paragrafo 5.3.1. Si tratta di contratti derivati su commaogities, su tassi di interesse e su cambi, i
primi stipulati dalla Capogruppo al fine di frontegglare i rischi, insiti nella natura stessa del business in cut opera,
derivanti da variazionl di prezzi di greggio e di prodotti petroliferi (futures, opzioni e swaps); i secondi dalla Capo-
gruppo e dalla controllata per fronteggiare il rischio di tasso d’interesse sul finanziamenti accessi; gli ultimi dalla
Capogruppo per fronteggiare il rischio di cambio sulle posizioni aperte in valuta;
certificati verdi maturati dalia controllata Sardeolica S.1.l. a fronte del’energia elettrica prodotta nel corso dell’es-
ercizio e in portafoglio alla fine dello stesso, (si imanda al precedente paragrafo 5.1.2)

Tutti i creditt commerciali e la maggicr parte degli altri crediti correnti € non correnti sono classificati nella categoria
“Finanziamenti e crediti” in quanto sono costituiti da attivit finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinalbili,
nar quotate in un mercato attivo. lj valore iscritto a bitancio approssima it fair value.

Nelle aitre passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato sono classificate tutte le passivitd del Gruppo di natura
finanziaria € commerciale che derivano da un’obbligazione contrattuale per il Gruppo & consegnare disponibilita liquide
o un'altra attivitd finanziaria a un’altra entiti: It valore iscritto a bilancio approssima it fair value.

Nel corso dell’esercizio non sono state riclassificate attivita finanziarie tra quelle valutate al coste ammortizzato e quelle
designate al fair value, né in senso contrario; del pari, non sono state trasferile ed eliminate altivita finanziarie, ad ec-
cezione dei crediti commerciali oggetto di cessioni pro-soluto. Lanalisi 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 P'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 'ammontare di utili o perdite nette generate da attivita e
passivita finanziarie, suddiviso per le varie voci di conto economico. Linformativa put 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 optate 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:
261“27' S éa&ige'ﬁ;ig"s;é;egen&aﬁ&;‘r o
Strumenti finanziari a]!afrva.t.-eg invasﬁmen’ti} Finanzia.memlé Dispcmibilij Altre passivith Tota!eda; Altro 2012

rilevato a Conto Ecnnornico; posseduti fino: ecradiﬁ% perla vendita: valutate al costo | B!rumenﬁ;

i ascadenza H ammortizzato " finanzia

 Designate,  Possadute per.
alfairvaiie)  negoriaziona: : :
Rcavidela gestona carattonstica . gi0n7 1807
ver ‘ - ‘ 7 iaess easwr rasa

Altri proventi

Totale ricavi

Acqusiper malcrepime, sssdaioedconsume . 010875704 {10975.704)
Preszionidisenie o cosidhers. 7 pmw 9 pw02m g4
TSRS I N
B R e

Risultato operativo [\ 13,635 0 {1.269) 0 0 12366 1022452 (70.599)
Proventi (oneri) neti su partecipazioni
Altei praventi {oneri) finanziari natti 87.754) 17.174 (25.837)  (52.240) 4

fp

6 51884
da Titali detenuti con finalita dﬁ'lrad‘ng T o
dsStumentidesati ;s gy T

i
(14.13)

dai\ﬂm él}iw'fé finanxarie o O

dﬂ,,,,eress*Su,,,,a,,z,an,en,, P TN r25637} (2563?) e ensent et eeaion e s
da,n,mss,su,acm, e e e 1 e e S St e 8 e e e e e et e (2377) S {2377} e e o et e e e e e e
d'aA;,n,,C,edeebm e e s i o e e e e an b e s s s et s b et e 0 e 1 e 19;59 S . S —— ’9’69 e e e o s e e e e

Aisultato prima deile imposte a {74.119) 0 15,905 0 {28.637) {39.974}) 1.022.908 (£22.483)

Imgoste sul reddilo 3z.382 32.382

Risultate netio (30.101)
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20m Utili e perdite netti, interassi aktivi o passivi, compensi e spese generati da:

Strumenti finanziasi ol fir vakie:  Investimenti: Finanziamenti:  Disponifii’  Altre passivital Totaleda At 2011
rilevato a Gonto Economicof possedut ﬁno% e cmdih'z perlavendita: valutate al oostoé strumenﬁg
: ascadenza ‘ ammeortizzato finanziar
Designate ‘-‘-“Possedu!a per ;
dlfirvaive;  negozaziona ‘ ! :
Ricavi della gestione caraltaristica 0 10850868 10.960.866
Altri proventi 11,207 11.207 $5.026 76.233
Totale ricavi 1] 11.207 ] o ] 0 11.207 11 025892 11.037.099 .
Acquisli per materia prime, sussidiare a o consun;d‘” ) 0 Q907367  {8.907.367)
Prestazioni di servizi e costi diversi " (d234) {8234y  (672.415) 576.649)
Costo del lavon ’ 0 {158.814) (158.814)
Ammortaments 0 213315 (213.316)
Totale costi 0 ] B 4] (4.234) o o [+ 4.234) (10.853.162)  (10.856.146)
meatmooperatvo o har o wasm 6 o 6818 172730 180.953
Proventi (oneri} netti su partecipazioni
Altri proventi (oneri) inanziari netl - 0 29.681} (57.427) 4.137 161.564}
da Titoli detenuli con Fnaiitd di rading [} 4
e R
Differanziaki reafizzati
Varia.;r{;ne g
da Intsressi su cfc 367 367
da Stumenti danvali 6.117 6.117
e
fofe};;;;';ﬁi realizzati {6.556)
Vanazions of FV 12673
da Jnreres“v;'u.;:ﬁnanzfamenli {29.681) (29.68%)
da Altri creditifdebiti {34.230) 34.230)
Risultato prima delle imposte [ 17.324 1] {38.097) 0 (29.681}  {50.454) 168.593 119.389
Impeste sul reddito {60.587) {60.587)

Risultato netto £8.802

Gli strumenti finanziar valutati al fair value rilevato a conto economico hanno generato oneri netti per 43.877 migliaia
di Euro {oneri netti per 8,117 migliaia di Euro nel 2011}, derivanti da differenziali realizzati e variazioni di fair value degli
strumenti derivati.

Gli strumenti finanziari classificati come “Finanziamenti e crediti” hanno generato proventi per 15.905 migkaia di Euro
{oneri per 38.087 migliaia di Euro nell'esercizio precedents), sostanzialmente per differenze cambio positive sulle po-
sizioni commerciall.

Le altre passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato hanno generato cneri per 25.637 migliaia di Euro (29.681
migliaia di Euro nell'esercizio precedente): si tratta, essenziaimente, di interessi su finanziarmenti.

7.5.3 Informazicni integrative

7.5.3.1 Contabilizzazione delle operazioni con strumenti derivati

Come pill voite ricordato, la Capogruppoe stipula contratti derivati su commodities al fine di mitigare i rischi derivanti da
variazion: di prezzi di greggio e di prodotti petrolifert, sul cambio Euro/Dollaro USA al fine ¢l mitigare | rischi sulle proprie

posizioni in valuta e suitassi di interesse per mitigare il rischio di tasso di interesse sui finanziamenti ottenuti.

Al 31 dicembre 2012 i contratti derivati in essere erano rappresentati da derivati su tutte & tre le tipologie di sottostand,
classificati come strumenti finanziari posseduti per la negoziazione.
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Inottre, la controllata Sardeolica S.rl. 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 costruzicne 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
econcmico tra i proventi finanziari o gli eneri finanziari.

E prevedibile che le posizioni in essere su commodities e su cambi alla data di riferimento del bilancio vengano chiuse
entro i primi mest del 2013, mentre gli interest rate swaps hanno durata pari a quella dei finanziamenti ai quali siriferiscono.

If fair value degli strumenti stessi viene determinato sulla base dei rendiconti che vengono periodicamente inviati dalle
contropart! con le quali tali strumenti sono stipulati,

7.5.3.2 Fair value
Le attivith finanziarie possedute dal Gruppo sono iscritte af fair value ¢ al costo ammortizzato che, laddove utilizzato,
fon si discosta dal fafr value al 31 dicembre 2012,

Le passivith finanziarie, ad eccezione degli strumenti detivati, sono iscritte al costo ammortizzato: trattandosi pringi-
palmente di posizioni sottostantl a rapporti commerclall ed il cui regolamento & previste nsl breve termine, ovvero di
passivita finanziarie a lungo termine che scontano un tasso di interesse in finea con gl attuali valeri di mercate, il costo
ammortizzato non si discosta in modo significative dal fair value 2l 31 dicembre 2012,

Per guanto concerne il prestito obbligazionario, si precisa che fo stesso prevede un tasse 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.

Come previsto dall' IFRS 7 g strumenti finanziari valutati al falr vaiue sono stati classificati sulla base di una gerarchia
di livelii che riflette ia significativith dei dati di input utilizzati nella valutazione:
« ivelio 1: se o strumento finanziario & quotato in un mercato attivo,
« livello 2: se il fair value & misurato sulla base di tecniche di valutazione che prendono a riferimento parametri
osservabili sul mercato, diversi dalie gquotazion: dello strumento finanziario;
* livello 3: se il fair value & calcolato sulta base di tecniche di valutazione che prendono a riferimento parametri non
osservabili sul mercato.
Inaltre, nel corso dell'esercizio 2012 non vi sono stati trasferimenti tra livelli differenti,

In ossequio a quanto previsto dall’emendamento all’lFRS 7 recepito in ambite eurcpeo con il Regolamento (CE) n® 1165
del 27 novembre 2009 della Commissione, si precisa che tutti gli strumenti finanziari valutati al fair valie sono misurati
sulla base di tecniche di valutazione che prendono a riferimento parametti osservabili sul mercato diversi dalle quotazioni
dello strumento finanziario, ad eccezione di futures su cambi & commodities classificatt nelle "Alire attivita correnti” o
nelie “Passivita finanziarie a breve terming”, | quali sono invece misurati in base a guotazioni di un mercato attivo; inolira,
nel corso delf'esercizio non vi sono state, rispetto all'esercizic precedents, variazioni nella metodologia di valutazione.

7.5.4 Rischi derivanti dagli strumenti finanziari
| rischi derivanti dagli strumenti finanziari a cui i Gruppo & esposto sono:

a. rischic 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 di liquidita, ovwero if rischio che il Gruppe ron sia in grado di far fronte alle obbligazioni che detivano dalle
scadenze contrattuali delle passivita finanziarie di cui & parte;

c. rlschio di mercato, owero quello che deriva dagli scenari di mercato in cui il Gruppo opera, ovvero il rischio di
cambio, il rischio di tasso d’interesse e # 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 nefla Relazione
sulla Gestione.
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7.5.4.1 Rischio di credito

Le esposizioni al rischio di credito sono essenzialmente concentrate nei crediti commerciall, 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:

Valors contabile al 31712/2012

Rischio di credito

Analisi delle scadenze per attivita finanziarta,

ex par. 37 b} IFAS 7!

Riduzioni

durevali di valore

Totate: " di oui Massima esposizione Garanzie | Corrente | S | Totate | Determinate | Progressive
%strumeml al rischio di credito, 0-30 gg. 31-50 gg 61 -95 ég : 9099 énell'essrcizio
iﬁnanziari sanza considerare : } : : E
garanzie o altri : : !
: i strumanti simlli : : : :
Altivitd corenti 2.209.352 1.229.638 1.243.640 198,032 1.147.456 66326 6.118 2129 21.011 1.228.636
Disponicifta Bauide ed equivalenti 302.950 302950 302950 302950 302950
Mreall‘wité frandaneneyodabl  42.326  42.326 42-:.%26 42.326 42.326
Crediti commergialt 820.215 834.219 834.219 195?632 738.035 66.326 6.718 2129 ) 21.011 834,219
Fondo svelutezione credili {14.004) (14.004) (1.269) {14,004}
Rimananze 920.8%1
Atlith per imposte corenti 45,699
Altre atfivita 712¥1 64.145 64,145 64.145 64.145 o
Attivitd non corenti 1.730.570 6.6t5 8815 4] 0 0 0 4] 0 Q
Immobii impianlie macchinan 1.266.758
Altiitd immnateriali 348,767
Partecipazioni valltate
con il meledo del patimonic netto 0
Al partecipazioni 526 526 wap
Altivia perimposte arlicipate 86.430
Allrg altivita tianziarie 6089 6089 6.089 0
Totale attivity 3.938.922 1.236.251 1.250.255 198.032 1.147.456  66.326 6.718 2129 21011 1.229.636
Vaj;ra contabile al 314 2/2011 : Rischlodicredito hR;'talisi delle scadenze per atlivita ﬁnanziarie,% R Riduzlonl

ex par. 37 b} IFAS 7 ;

durevoli di valore

Totale di cui :Massima esf Garanzie ; Corrente Scaduto Totale Determinate Progressive
éstrumanti al rigchio di credito,% A énell'esercizing
éfinanziari senza considerare : :
; garanzie o altri : : J : !

: strumanti gimili | | :
Ativita comenti 2.348.332 11 51.970 1.151.970¢  203.920 1062053 80.775 353 2818 21.944 1.151.97%0
Dispomoifta Bquide ed equivalenti 138.343  132.343 139.343 139.343 138343
Allre attivita 1 42.843 42843 42843
Fonde svafutazione credili (19.151) (19.151) 7 (4.234) [19.151}
Rimanenze 1,154,350
At per imposta comenti 36499 ’ )
Altre altivit 105.56¢  100.046 100048 100,046 100.046
Attivita non corenti 1.804.425 1.443 1.443 0 4] 0 o [+] 0 0 N
Immiokifl, mpiantia macchinan 1.392.317
;i\nivité immatesiali 378.258
Partecipazioni valutate
con it metedo dei patimonio netto 0
Altn panecwpw ni 547 547 547
Aliivita per im;';éle anlicipate 32407
Altre althdld finanzigric 836 898 336 0
Totale attivita 4,152.757 1.153.413 1153413 203.920 1.062.083 80.775 353 281 8 21,944 1.151.970

La garanzie sui crediti commerciali sono rappresentate da fideiussioni richieste dalla controllata Arcola Petrolifera S.p.A.
e ottenute dai clienti della stessa, nonché ad una polizza di assicurazione del credito stipulata dalta stessa che copre la
maggior parte del fatturato; inoltre, una parte dei crediti della Capogruppo sono garantiti da lettere di credito.
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Nel corso delf'esercizio il fondo svalutazione crediti si & incrementato per 1.269 migliaia di Euro e st & decrementato per
effetto del deconsolidarmento di Akhela S.rl. per 593 migliaia di Euro, per rilasci effettuati dalla Capogruppo per 2.016
migliaia di Eurc e per utllizzi per 3.807 migliala di Euro.

7.5.4.2 Rischio di liquidita

Le esposizioni al rischio di fiquidita sono essenzialmente relative alle posizioni di debiti cornmerciali e di finanziamendti
bancari. La significativa capacita di autofinanziamento, unitamente al contenuto livello di indebitamento, fanne tutiavia
ritanare che il rischio di liquidita risuiti moderato.

Occorre inoltre ricordare, come g¢ia 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 oggette, sono riportate nella
seguente tabella;

Anallsc.’g'lu ok per passivith fingnziarie, ex par. 39 ) IFRS 7

Valors centablla al 31!1 2.'201 2
013 2084 2015° 20180 20177 oltee

To(ale dlcui Valom nomnala Garanzae

Fhschlo dl Iqu|d|té

strumenti ‘della passw:t&- i : 5 anni

ﬁnanz'tari% ﬁnanziariaé
P.qss;vrrA e e e PPt SO I
Passwmmrmn“ s s e i e 13”254 "-..-1554 5931555213227931553355 0 e 0 o . . 0 R .‘0.
aneéhrcvu lcfm!n(. e 166.997 166 99?"-" 22798 171.284 T
nbancan[garanm) - o o 767r o 8551 8551 85517 ’
Fmanz;amsnnbancan o rO?4srl .108 199” T .1'08 JQQW I

Anncrp;cfc

Quota mlemssu{!assu mso‘rupundamfa BS6ICIHD = 426%) Cooommmm e 266‘9 o

chm u'manzran v/soc.rera Aon conqon‘rdareeak.rldebu.': o 6233 6‘233 S 6233 - T
Sfmmenudenvau o 45 632 ) 45 632."“.14 247 45 632 o

Dsb\ll commemla ie altn deblt: 1.394.342 1 394 342 1 394 342 l 394 342

Passwua parimposta ccrrenh 161.126

29 498 34.8357 e
Passiita finanziaric a fungo tarming agol  ans;t 4203 20498 10958 82815 40902 334162‘ 3483 ¢
Hnanaamsnrrbancan(garanmrj e 28.7567" o 29498 ﬂ 29.498 T 6238 364?- 20345” I
Fmanz:amsnhbancarr Coorrr ey 14? 4017 o 1‘48 875‘7 o 33950 " L 7 56 ?OG 28050
Pfssmmbbf,gaz,gnan e et e e e e e e et 4 et 243 ?24. I 250 ooo e et o o e e e s e e et o et o 250000 e e
Our)la mfc'rcssr l’naruvdmcn!lam.‘ rcrmmr, (Jassa mcdnopandcram cserc.lz:o 2 4 .;B%} o 3!68 ’ ?884. 7 ?17." ’ 6‘ ?85 o
Quo!'a rnlaressnpresbto obbhgaztanano rrasso 5583%) V L ) 13958 ‘ 13958 ?686 . R

Fondn per nschn

A}Ire passwllé 2 GBB 2 688 2 688
Talala passi tél 2.743.224 2 082 177 2 037 277 52.296 1.672.842 62315 49.992 336 850 34.835 [H
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Valore contabile al 3111272011 Rischio di liquidita Anafisi delle scadenze per passiviti finanziaie, ex par 39 8) IFRS 7

Totate dicul Vaomrominale Garanzie; 2012, 2013|2014 2015)  2016)  ofte
‘ strumenti Edella passivitaé 5 : : 5 annl
finanziari finanziaria
PASSIVITA o
Passivita correntl 1996740 1854911 1856820 310081875222 0 0 0
Passivita finanziaric a breve terming 573.862 573.862 594173
Finanziamenti bancar {garantiti 7.362 B.044 B8.044 8.04;
Finanziamenti bancari mIQO, 692 190.928 190.928
Anticipicle 327.441 327.441 327,441
Quota inleressi {fasso medio ponderato esercizio = 4,50%) 19.393
Dehiti finanziari wsocieti non consolidate e alin debiti 6.233 6.233 6.233
Strumonti derivati q42.134 42,134 23.054 42.134
Debiti commerciali e altri debiti 1.188.503 1.188.503 1.188.503 +.188.508
Passivitd per Irmposte corrent! 141.829
Aftra passivitd 92,546 92,546 092.546 02.546
-Passivita nan correnti 872,983 287.398 200.648 38.048 13.858 24.221 21.5623 232.385“- 23.212 1]
Passiild finanziaric a lungo termine 284.798 284.708 288.048 38,048 13.958 ) ‘-24.221 21523 262.380 20.612 0
Firanziamenii bancar (garantit) 36.575 38.048 38.048 8.551 6.238 3.647 19812
Prastiti obbligazionari . 248,223 250.00d 250.000
Guola inferessi franziamenti a ml terenine ﬂd.s.sumedro Londerdlo eseroizo = 4,50%) 1.712 1.327 1.047 1.000
Quola interessi preshilo obbligazionario (tasse = 5,583%) 13.958 13.858 13.958 7.686
Fondi per rischi ’ 77.267 o
Fondi per benefici ai dipencenti 23,299
Eassivita per.ir-nposl; ﬁirfarila e 4474
Allra passivita 483,145 2600 2800 2,600
.Total& passivii;"m 2.869.728 2,342,309 2148477 691 46 1.889.179 24221 21.523 262.380 23.212 ¢

Si precisa che gli strumenti derivati di copertura compresi nelle passivita finanziarie correnti per 45.632 migliaia di Euro
accolgono Interest Rate Swaps relativi sia al finanziamento in capo alla Capogruppe che alta controllata Sardeofica S.r.l.:
i flussi nominali futuri degli interessi su tate finanziamento scno gia compresi nefla “quota di interessi finanziamento a m/|
termine” indicati nella sezione “Passivita non correnti” delfla tabella.

7.5.4.3 Rischio di mercato
I rischi di mercato cui il Gruppo & esposto attraverse gli strumenti finanziari detenuti sona relativi, come gié ricordato:
s gl cambio Euro/Dollaro USA, che condiziona il valore delle dispenibilita liquide, dei crediti e dei debiti esposti
alla data di riferimento in bilancio & determina gli utili e le perdite su cambi iscritti tra | Proventi finanziari o tra gli
Oneri finanziari, nonché i fair value degli strurmenti finanziari derivati in essere alla data di riferimento del bilancio;
s altasso d'interasse Euribor, al quale sono indicizzati gli interessi passivi che il Gruppo corrisponde sui finanzia-
menti passivi in essere, nonché il fair value degli strumenti finanziari derivati in essere alla data di riferimento del
bilancio;
« aj prazzi dei greggi e dei prodotti petroliferi, che condizionano il fair value degl strumenti finanziart derivati in
essere alla data di riferimento det bilancio.

Come richiesto dal paragrafo 40 dell'IlFRS 7, sona state elaborate apposite analisi di sensitivitd per ogni tipo di rischio al
guale il Gruppo & esposto alla data di riferimento del bilancio, mostrando ghi effetti sul conto econcmico € sul patrimonio
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netto; i range utilizzati per le analisi di sensitivita (tasso di cambio, tassc diinteresse e prezzi del grezzo) sono coerent
cor le previsioni del management. | risultati di dette analisi sono riepilogate nelle tabelle successivamente esposte.

Cambio Euro/Dollaro USA

Con riferimento al cambio Euro/Dollarc USA, il Gruppo Saras alla data di riferimento det bilancio deteneva strumenti
finanziari denominati in tale valuta principalmente nei crediti e nei debiti commerciall (principalmente della Gapegruppo).
La simulazione di impatto sull’utile netto d'esercizio &, 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 posizicni in valuta nella redazione della situazione patrimoniale.

2012

CAMBIO Ewo/Dollaro USA " Variazione parametro di riferimento

Voce di stato palnmonlale I .Imﬁéﬁo-. " Gambio 'Eu.ro-‘ . .lr'n|:')orto 7 -10% +10%
in valuta l Dollaro USA® in mlglnaua di Euro

Posizione netta invaluta ~ (1.027.233) yated (r7e5E0)

Effetio su risultato ante- |mposte ' ' ' - ' {86.507) ‘ 70778

Effetto su nsultato (e Patnmonlo) netto S . 7 7 - (53634) C 43882

La seguente tabella riporta la simulazione al 31 dicembre 2011:

CAMBIO Euro!Dollaro USA o . I T 'Vanazmne parametro dl nfenmento

Voce dl stato patnmomale I Importo o -C-:-a-r.n.bié.ELr.o ZI I I'rﬁbbrio i -10% +10%
in valuta / Dollaro USA’ in migliaia di Euro_

Posmone netta in valuta - (665.028) ' 1 2939 ' (513972). o

Effelto sufisultato ante-imposte S B AT | 46725

EffettosunsuItaio(ePatnmomo)natto e (35407) 28969

Per mitigare gli effetti della sensitivita al tassc di cambio Euro/Dollaro, ta Capogruppo pone inoltre in essere contratti
forward su cambio It cul 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 di Gruppo, ipotizzando una variazione dei parametri di riferimento
part a +/- 10%.

| dettagli e I'esito della simulazione sono repilogati nelle seguenti tabelie:

Vanazlone paramatro d| nferumento

Denvatl su: - . Fairvalueal 31/12/2012 10%: +10%
o . . o s broms

o . . I @3 63085 (87.944)
Effetto surisultato ante-imposte R - e3gss . 944)
Effetto su risultato (e Patimonioynetto " se413 (54.526)

Vanaz:one parametro dl nfenmento

Dervatis: " Fairvaweal 317122011 0% +10%
Gambi ' o ' ‘ 6431 " seses (46368}

S B L s
Etitosurmitoamaimposts O dews e
Effetto suisultato (e Patrimonicnetto S a3 (284

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 al 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.
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| dettagli e I'esito della simulazione sono riepilogati nella seguente tabella:

2012
TASS! D'INTERESSE VARIABILI Variazione parametro d: riferimento
" Tasso medio annua Interessi | -50bps +50bps
d’interesse 2012 passivi annui ;
Passivit3 finanziarie a breve e a medio lungo termine 4,45% {17.407)
Effetto su risultato ante-imposte 1968 (1.956)
Effette su risuitato (¢ Patimanio) netto 1213 1.213)

La seguente tabella riporta la simulazione al 31 dicembre 2011:

2011
TASS| D'INTERESSE VARIABILI " Variazione parametro di riferimento
T Tasso medio annuo Interessi -50bps +50bps
d'interesse 2011 passivi annui
Passivita finanziarie a breve e a medio lungo termine 4,50% {1 5225)
Effetto su risuitato ante-imposte T 1.692 11.692)
T S P e

tnoltre, il fair value degli Interest Rate Swaps {IRS) e delle Opzioni su tasso d'interesse in essere alla data di bilancio in
capo alia Capcgruppo e alla controllata Sardeolica S.r.l. & influenzato dallandamento del tasso Euripor: la simulazione
di impatto di tale variabile sull'utile netio d'esercizio e, conseguentemente, sul patrimonic netto di Gruppo, & stata
glaborata ipotizzando una variazione del parametro di riferimento pari a +/- 50 bps.

| dettagli e I'esito della simulazione sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

2M2 Variazione p;;;}itetro di riferimento
Derivati su: Fair vatue al 3112/2012 | -50bps | +50bps
Fair value di Interes! rate swaps 4.868) {1.057) 1057

(4.866) (1057 1.057
Effetto su risuitato ante-imposte o . (1.057) 1.057
Effetto su risuitato (e Patrimonic) netto {655) 655

La simulazione al 31 dicembra 2011 & la seguente:

2011 Variazione parametro di riferimento
Derivati su: Fair value al 31/12/2011 | -50bps | +50bps
Fairvale dinterest rate swaps Tt eassy T Tetn T s

(2.484) ®n 824
Effetto su risultato ante-imposte 817) 824
Effetto su risultato e Patrimonio) netto B R BTy 511

Prezzi di grezzi e prodotti petroliferi

Per quanto riguarda i prezzi petroliferi, essi condizionano il fair value degli strumenti finanziari derivali in essere alla
data di riferimento del bilancio e i conseguenti differenziali riconosciuti a conto economico: nella fattispecie, si tratta al
31 dicembre 2012 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.

£ stata dunque elaborata una simulazione di iImpatto sul risultato netto d'esercizio e, conseguentemente, sul patrimonio
netto di Gruppo, ipotizzande una variazione dei parametri di riferimento pati a +/- 20%.
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| dettagli e I'esito della simulazione {comparativi) sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

Derl 131/12/2012 +20%
Grezzie prodoti petcoltert Cogem 14Be (1517
S - I - gem 1484 (1517)
Effetto su risuitato an 4 gE)
Effetto su risultato (e Patimoniojnetto g o4y

201 T T "~ Variazione parametro di siferimento
Dervatiss:  Farvakeal®/2/2011, -20%  +20%
e P

RO e  aa
Effetto su risultato ante-imposte - s sy
Effetto su risultato (o Pateimonioyeetto 28044  (26.044)

Alla luce di guanto esposto nella precedente analisi dell’esposiziona del Gruppo al rischi derivanti da strumenti finanziari,
si pud concludere che nen esistono concentrazioni dt rischio significative in termini di controparti, aree geografiche ¢
di mercato mentre per I'esposizione in dollari il rischio di concentrazione & mitigato dalle politiche di copertura attuate.

7.6 Numero medio dei dipendenti

H numero medio dei dipendenti delle imprase incluse nell’area di consolidamento ripartito per categoria & il seguente:

~2om
g o
P
e e 1 8 2 i R
e D
B £ 1 L i e L

I personale dipendente del gruppo & passato da 2.241 unitd alla fine del 2011 a 1.854 al 31 dicembre 2012; il decre-
mento & per la maggior parte dovuto all’'esclusione dall’area di consolidamento della controllata Akhela S.rl., ceduta a
far data dai 29 febbraio 2012.

7.7 Emolumenti ¢ retribuzioni dei dirigenti con responsabilita strategiche

Nel 2012 sono stati corrisposti emolumenti e retribuzioni a dirigenti con respensabilita strategiche per un ammontare com-
plessivo di 1.338 migliaia di Euro. Per maggiori dettagli si rimanda al paragrafo 7.5.1 della nota integrativa di Saras S.p.A..

Si riepilogaro 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
responsabilita strategiche:

Nome e Cognome Carica Ricoperta Numero azio Numero azioni ; Numere azioni

ad inizio esercizio assegnate nel corso? alla fine dell'esercizio

: dell'esercizio ;
Dario Scaffardi Consigliere - Direttore Generale 541.126 364.640 895.765
qurado Qorstar{zpﬂ Chle( Financi Officer . @sbs2s 24737.7360" o 609.185

Per Pinformativa refativa alle indennita per scioglimento anticipato det 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 informazicne sugl assetti proprietari ex art.
123-bis del D. Lgs 24 febbraio 1998, n. 58.
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7.8 Impegni

Al 31 dicembre 2012 g 2011 non risultano in essere impegni irrevocabill di acquisto di materiali o prestazione di servizl
a carattere pluriennale.

Nel corso del nermale svolgimento della propria attivitd, la capogruppo Saras ha ritasciato fideiussioni il cui valore al
31 dicembre 2012 ammonta ad un totale di 300.600 miglaia di Euro, principalmente costituite da 240.708 migliaia
di Euro 2 favare di societa controllate, 3.162 migliaia di Euro a favore dell’Autorita Portuale di Cagliari a garanzia della
concessione demaniale marittima, 52,000 migliaia di Euro a favore dell’ Agenzia delle Dogane di Cagliari, 1.930 migliaia
di Euro a favore del Ministero della Difesa e 695 migliaia di Euro a favore di UHDE GmbH a garanzia della costruzione
dell'impianto idrogeno.

7.9 Pubblicita dei corrispettivi della Societa di revisione
Al 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 Societ? di revisione per servizi i revisiong e divers
dalla revisione che da entita appartenenti alla rete della stessa per prestazione di servizi.

Tipologia di servizi :Soggetto erogatore del servizio Destinatario Corrispettivo di éompetenza
dell'esercizio 2011
Revisione contabile PricewalerhouseCaohers SpA. Saras S.p.A. 386
Pricewalerhsagéélbopers S.pA. Gontrollate Italia 194
Network Pricewéterhouse(:oopers GControllate Estero ) 158
Totale o 738
Servizi di attestazione PricewaterhouseCoopers S.p.A. Saras S.p.A. 12
PricewaterhouseCoopers S.p.A. Controllate Italia 35
Network PricewaternouseCoopers Centrollate Estero 13
Totale 60
Allri serviz Pricewaté;ﬁaﬂseooopers S.pA. Saras S.p.A.
PricewaternouseCoopers S.p.A. Coniroliate ltalia
Network PricewaterhouseCoopers Controllate Estero 35
Totale 35
TOTALE 833

7.10 Altro

Per quanto riguarda operazioni atipiche &/o inusuali nonché informativa relativa agli incidenti occorsi nel 2008 e 2011
si imanda alla Relazione sulla Gestione del Bilancic Consolidato.

8. Pubblicazione del Bilancio Consolidate

il Consiglic di Amministrazicne di Saras nella riunions det 18 marzo 2013 ha autorizzato la pubblicazione del bilancio.
Nella stessa riunione il Consiglio di Amministrazione ha delegato al Presidente e all Amministratore Delegato, disgiun-
tamente, il potere di inserire nella relazione sulla gestione e/o nella nota integrativa eventuali informazioni di maggior
dettaglio ove ¢id si dovesse rendere necessaric, o comungue opportuno, ai fini di una pit adeguata informazione ai soci.

T e g

Per it Consiglio di Amministrazione
it Presidente
Gian Marco Moratti
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Indice Relazione sulla gestione di Saras S.p.A.
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Commento ai risultati di Saras S.p.A.

Saras S.p.A. ha funzione di Capo-
gruppo ed opera inoltre direttamente
nel settore della raffinazione, gia ana-
lizzate in dettaglio nella Relazione sulla

Principali dati di Conto Economico

MIBOMEALEUID e o oo e s o o o e e i s i

Ricavi

EBITOA

EBIT .

Nell'esercizio 2012 la societd ha
lavorato 97,2 milioni di barili di greg-
gio (pari a 13,3 milioni di tonneliate);
tale prestazione operativa & stata infe-
riore del 5% rispetto allo scorso anng,
sostanzialmente condizionata dalle
importanti attivitd di manutenzione
programmata che hanno Interessato
numerose unita di raffineria, in parti-
colare nel corso del primo semestre.

Il mix dei grezzi che la raffineria di Sar-
roch ha lavorato nell’'esercizio 2012
ha una densita media di 33,1°APt,
superiore di circa 1°AP| rispetto alla
media registrata nell'esercizio 2011,
per effetto delle diverse condizioni di
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gestione del Gruppo Saras ¢ afla quale
si fimanda per ulterior informazioni cosi
come per una puntuale analisi del mer-
cato, del quadro normativo di riferimen-

mercato nel due periodi a confronto.
Infatti, nel 2011, la crisi libica aveva
ridetto la disponibilita di grezzi leggeri
ed a basso zoifo,

Per contro, nell’'esercizio 2012 le
tensioni tra Unione Europea ed Iran,
culminate nella dichiarazione unilat-
erale di embargo petrolifero totale a
partire dal 1 luglio, hanno ridotto la
disponibilita di grezzi “heavy sour” sui
mercati Europei.

| Ricavi pari & 10.792 milioni di Euro
80no in aumento del 7% rispeito al
2011: tale incremento & riconduc-
ibile principalmente all'andamento
dei prezzi.

to, dei principali avwenimenti dell'eser-
cizio, dei fatti i rilievo avwenuti dopo la
chiusura dell'esercizio e dell'eveluzions
prevedibile della gestione.

-
to7e2 0046 7%
.. w2 8%

L - )

L'EBITDA, pari a -93 milioni di Euro,
registra un notevole decremento ris-
petto al 2011; tale risultato & attribui-
bile principaimente alla diminuzione
del margine di raffinazione Saras che
& stato pari a 2,1 $/bl rispetto a 2,8
$/bl dell'ssercizio precedente.

La media del tasso di cambio USD/
EUR, si & attestata ad 1,284 nel 2012,
rispetto alla media di 1,392 nel 2011.

Lesercizio si chiude con una per-
dita netta di 154 milioni di Euro, in
peggioramento del 235% rispetto
alla perdita netta di 46 milioni di Euro
deil’anno precedente,



Gli investimenti di periodo sono
stati pari a 97 milioni di Euro (68
milioni di Euro nel 2011), in linea
con il piano di investimenti previsti
per 'esercizio.

La posizione finanziaria netta della
Societd al 31 dicembre 2012 risul-

ta essere negativa per 471 milioni di
Euro come deseritto nella seguente
tabella. L'ampic miglioramento ris-
petto alla posizione registrata a fine
2011 (-693 mitioni di Eura), proviene
principalmente dalla gestione ordi-
naria. Quest’uliima ha peneficiato
di alcune dilazioni nel pagamentc

di grezzo a causa def’fembargo nei
confronti dellran, ed anche di una
riduzione di capitale circolante con-
seguente all'ottimizzazione degli in-
ventari petrolifert. Inaltre, I'autofinan-
ziamento mediante gli ammortamenti
ha pit che bilanciato gli investimenti
del’esercizio.

312/2012 J1H2/201
Finanziamenti bancari a medio e lungo termine (143.026) 0
Prestito Gobligazianario pag724) (243.295)
Creditt finanziari verso societd del Gruope a medio e lungo terming 70.000 75.550
Altri inranziamenti 5.339
Posizione finanziaria netta a medio-lungo termine (316.411) (172.673)
F}I’IEDZIEE‘!‘\EI‘IH bancan a breve terminé ' {24-1.; ?62) h (1 89?64)
Debiti versc banche per ¢/c passivi {16.859) (256.660)
Dieloitt finanziar verso societd del Gruppo 1377.609) '1226.4609)
Allre passivit finanziarie a breve (2l nelto det Fair value derivatl) .233) 6.233)
L et o e B e 1 (11912)(8202)
e;‘éditi finanziari verso sacieta del Gruppo 50.321 43.047
Allre attivita finanziarie negoziabili 8.737 2.315
Disponibilita iquide ed equivalenti 209,660 97.285
Altri finanziamenti 210 0
Deposili garanzia derivali 14.247 23.054
Pasizione finanziaria netta a breve termine {154.140) (520.627)
Posizione finanziaria netta (470.551) {693.300)
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Ai sensi dell’Art. 2428 del Codice

Civile, si forniscone le seguenti infor-

mazioni;

* nelle immobilizzazioni immate-
riali in corso sono iscritti costi
di ricerca relativi alle attivita di
esplorazione e ricerca di gas in

Data
01/01/2012
01/10/2012

In data 27 aprile 2010 I'Assemblea
dei Soci ha approvato i piani di at-
tribuzione gratuita di azioni ordinarie
della Societa:

* ai dipendenti della Socletd e
delle Societd italiane da queste
centrollate {il "Fiano Azionario"):

+« al management del Gruppo
Saras (il "Piano di Stock Grant
2010/2012").

Hl "Piano Azionario” prevede |'asseg-

nazione gratuita ai dipendenti:

- per l'anno 2010, un'azicne ogni
sei ulteriori azioni detenute dal
Beneficiario al 31 dicembre 2009;

- pergli anni 2011 ¢ 2012 un'azi-
one cgni 6 ulteriori Azioni ac-
quistate daf Beneficiario, rispstti-
vamente, nel 2010 e nel 2011, a
condizione che i numerc di Azi-
oni detenute di giorno in giorno
nel corso di ciascuno di tali anni
non sia mai inferiore al numero di
azioni detenute al 31 dicembre
dell’anno precedents.
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 Operazione  Neaziomi
Situazione iniziale 22.644.588
Trasferimento (25.128)

Sardegna, per un importo pari a
16.601 migliaia di Eurc;

* i rapporti con imprese control-
late, collegate, controllanti e im-
prese sottopeoste al controllo di
queste ultime sono indicati nelle
Nota Integrativa al paragrafo 7.2

- éz;aiégeo‘ e e

inoitre, ai Beneficiari che avevanc
partecipato anche al "Piano di Stock
Grant” 2007/2009" & stata offerta
la possibilith di rinviare al primo se-
mestre 2013 il trasferimento delle
Azioni che gli stessi hanno diritto di
ricevere, a fronte del riconoscimento
di un *Premio” straordinario in Azioni
da corrispondersl nel contesto del
presente "Pianc”,

Si rimanda a quanto esposto nella
Nota Integrativa al punto 6.2.3 -
Costo del Lavoro per ulteriori infor-
mazioni sulla movimentazione delle
azioni proprie.

Per quanto concerne 'informativa
relativa all’'uso da parte della Societa
di strumaenti finanziari, si rimanda alla
successiva sezione della presente
Relazione “Analisi del rischi”.

Le sedi secondarie della societa sono:

- Direzione Generale e Amiminis-
frativa - Milano, Galleria De Cris-
toforis 1

- Direzione Relazione Pubbliche e
Affari Amministrativi — Roma, Sal-
ita San Nicola da Tolenting 1/b.

Valore nominale complessivo

“Rapporti con parti correlate”;

* il dettaglio e la movimentazione
delle azioni proprie possedute
dalla Sacieta nel corso dell’eser-
cizio ed al 31 dicembre 2012 el
seguente:

N Cérriabéttiv'o

1.209.822 70465135
(1.438) (78.193)
1.208.384 70.386.942

Le informazioni sui compensi e sulle
partecipazioni dei componenti degli
organi di amministrazione e di con-
trollo, dei direttori generali e dei di-
rigenti con responsabilith strategiche
Sono riportate nella Nota Integrativa
al paragrafo 7.5.

inoltre:

e per l'analisi dei principali con-
tenziosi in essere si rimanda
alla nota integrativa al punto 7.1
“Principali contenziosi in essere”;

» sl rimanda all'apposita sezione
della Relazicne del Bilancio Con-
solidato del Gruppo Saras per:

- Corporate Governance,
Struttura dsf Gruppo;
Operazioni atipiche e/o inu-
suali;

Indicatori di performance e
indicatori non finanziari;
Informazioni sul personale;
Irformazioni sulf' ambiente,
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Analisi dei rischi

b principl costitutivi della policy dei
rischi si basano sulla prevenzione del
principali rischi riferibili agli chiettivi e
riguardano le aree strategiche, oper-
ative e finanziarie.

La gestione dei rischi evidenziata nel-
le singole policy e nei processi azien-
daili si basa sul principio secondo il
quale il rischio operativo o finanziario
& gestito dal responsabile del proces-
so aziendale (process owner).

t rischi pringipali vengono riportati
discussi a livello di top management
al fine di creare i presupposti per la
loro copertura, assicurazione e valu-
tazicne del rischio residuale.

In aggiunta alle linee guida di gestione
del rischio esistono specifiche finee
guida per rischi finanziari quali rischi
tasso di interesse e rischi crediti.

Rischi finanziari

La Societd ha, tra le sue priorita, la
crescita sostenibile, ta produttivita,
la redditivita e la qualita dei dati fi-
nanziari.

Pertanto le strutture finanziarie scno
focalizzate a garantire la massima
efficienza nel recepimento ed utilizzo
dilinee di credito per lo sviluppo del
business commerciale e nel ridurre
al minimo i rischi finanziari legatt aila
gestione industriale {rischio avverso).
fa Societa opera a livello interna-
zionale nel settore petrolifero, con
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conseguente esposizione a rischi di
cambio, di variazioni nei tassi di in-
teresse, di credito e di variazione del
prezzo delle merci.

Rischio di variazioni dei prezzi
e dei flussi finanziari

| risultati sono influenzati dail’anda-
mento dei prezzi petroliferi e dagl
effetti che tale andamento comporta
sui margini della raffinazione (rappre-
sentati dalla differenza tra | prezzi del
prodotti petroliferi generati dal pro-
cesso diraffinazione ed il prezzo delle
materie prime, principakmente petro-
lio grezzoy); inolire, per lo svolgimen-
to dell’attivita produttiva, la Societa &
tenuta a mantenere adeguate scorte
di petrolio grezzo e di prodotti finiti;
il valore delle scorte & soggetto alle
fluttuazioni dei prezzi di mercato.

Il rischio di variazione dei prezzi e dei
relativi flussi finanziari & strettamente
connesso alla natura stessa del busi-
ness ed & solo parzialmente mitiga-
bile attraverso I'utiizzo di appropri-
ate politiche di gestione del rischio,
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 Societd stip-
ula contratti derivati su commodities,
che si concretizzano nefi'acquisto e
nella vendita a termine di greggio e
di prodotti,

Rischio di cambio

| attivita petrolifera & esposta alie 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
rischio di cambio relativamente a
transazioni che prevede di eseguire
nel futuro che il rischio originato da
debiti e crediti espressi in valuta diver-
sa da quella funzionale di clascuna en-
tith, pone in essere strumenti derivati
che si congretizzano in acquisti e ven-
dite di valuta (Dollaro USA) a termine.
Operazionl espresse in altre valute
estera diverse dal Dollaro USA sono
poco significative e potrebbero in-
fluenzare solo in mode 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 al finanziamenti. |
finanziamenti a tasso variabile espon-
gono al rischio di variazione dei flussi
di cassa dovuta agli interessl, 1 finan-
ziamenti a tassoe fisso espongono al
rischic di cambiamento del fair value
dei finanziamenti ricevuti,

| principali contratti di finanziamento
in essere sono stipulati a tassi di mer-
cato variabili ed anche a tassi fissi.
La politica delfa Societa & quella di
fare ricorso a strumenti derivati per



diminuire il rischic di variazione dei
flussi di cassa derivanti dagli interessi.

Rischio di credito

IF mercato in cui opera la Societd &
costituito principalmente da aziende
multinazionali che operano nel cam-
po petrolifero. Le transazioni effet-
tuate sonc generalmente regolate
in tempt brevissimi & sono spesso
garantite da primari istituti di cred-
ito. Inoltre i crediti vengono mon-
itorati giornalmente dalla direzione
finanziaria in mede sistematico e
puntuale. Si ritiene che tale rischio
risulti marginaie € non costituisca
una variabile rilevante del business
in cui opera la Societa.

Rischio di liquidita

Il Gruppo finanzia le proprie attivita
sia tramite i fiussi di cassa generati
daila gestione operativa che tramite
il ricorse a fonti di finanziamento es-
terne ed & dunque esposto at rischic
di liquiditd costituito dalla capacita
di far fronte agli adempimenti con-
trattuali che derivano dai contratti di
finanziamento accesi.

Lelevata capacita di autofinanzia-
mento, unitamente alla storica ca-
pacita di onorare le scadenze con-
trattuali relative all'indebitamenta,
fanno tuttavia ritenere che il rischio
di liquidiita risuiti marginale.

Ailtri rischi

Rischio relativo all’approvvi-
gionamento di petrolio grezzo

Una parte rilevante del petrolio grez-
zo raffinato dalla Societa proviene
da Paesi i guali sono soggetti ad
incertezze di natura politica, sociale
ed economica superiori a guelle
di altri Paesi; mutamenti legislativi,
politici, economici & sommovimenti
sociali potrebbero avere un impatto
negativo sui rapporti commerciali tra
Saras e gl stessi, con conseguenti
significativi effetti negativi sulla sit-
uazione patrimoniale, economica e
finanziaria.

Rischi relativi alPinterruzione
della produzione in raffineria

Lattivita della Societa dipende in
modo significativo dalla propria raff-
ineria ubicata in Sardegna, la quale
produce prassoché tutti | prodotti
petroliferi raffinati e venduti. Detta
attivitd & soggetta a rischi relativi ad
interruzioni per fermate non program-
mate degli impianti nonché ad inci-
denti. Saras ritiene che la comples-
sita della propria raffineria consenta
di limitare gli effetti negativi delle fer-
mate non programmate e che i piani
di sicurezza in atto (e continuamente
implementati) permettanc di ridurre al
minimo eventuali rischi di incidente;
inoltre, Saras fa ricorso, in merito a

tali rischi, ad un programma significa-
tivo di copertura assicurativa.

Rischi ambientali

Le attivita della Societa sono discipli-
nate da nurmerose normative dell'Un-
ione Europea, nazionali, regionali e
locall in materia ambientale.
Ancorché 1a Societa ritenga che la
propria attivith sia svolta nel rispat-
to di quanto richiesto dalla norma-
tiva ambientale, i rischio di costi e
di responsabilita ambientali & insito
neli'attivitd e non pud esservi certez-
za che in futuro non dovranno es-
sere sostenuti significativi costi e
responsabilita in materia ambientale.
La Societa ha comunque effettuato, e
prevede che continuera ad effettuare,
spese operative nonché investimen-
ti per adempiere a quanto previsto
dalla normativa ambientale; inoltre,
Saras fa ricorso, in merito a tali rischi,
ad un pregramma significativo di co-
pertura assicurativa.

Protezione Dati Personali

Ai sensi del D.L. 196 del 30 Giugno
2003 "Codice in materia di protezione
dei dati perscnal”, sono state adottate
le misure minime di sicurezza previste
nell’ Allegato B del medesimo (Art. 34);
in particolare, il Documento Program-
matico per la Sicurezza (punto 12 del
medesimo Allsgato B} & stato aggior-
nato in data 31 marzo 2012.
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Direzione e Controllo

Alfa dlata della presente relazione, la Angelo Moratti S.a.p.a. detiene complessivamente una quota pari al 82,46% del
capitale di Saras.

L'articolo 2497-sexies, Codice Civile, afferma che “si presume safvo prova contraria che I'attivita o Direzione e coor-
dinamento di societa sia esercitata dafla societa o ente tenuto al consolidamento def foro bilanci o che comunque le
controfia ai sensf delfart. 2359". |l Consiglio d” Amministrazione di Saras ritiene, tuttavia, che la Angelo Moratti S.a.p.a.
non abbia mai esercitato attivitd di direzione e coordinamento, poiché, tra laltro, la Angelo Moratti S.a.p.a. non impar-
tisce direttive alla propria controllata e non sussiste alcun significative collegamento organizzativo - funzionale tra le due
societa. Conseguentemente, Saras ritiene di operare e di aver sempre operato in condizioni di autonomia societaria e
imprenditoriale rispetto alla propria controllante Angelo Moratti S.a.p.a.. | rapporti con quest’uitima, infatti, sono limitati
esclusivamente al normale esercizio, da parte della Angelo Moratti S.a.p.a., dei diritti amministrativi e patrimoniali propri
dello status di azionista e alla ricezione, da parte degli organi delegati della Angelo Moratti S.a.p.a., delle informazioni
fornite dall'Emittente in conformiti 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 2012 della Viostra Societa chiude con una perdita netta di euro 154.008.279.
Se concordate con i criteri seguiti nella redazione del hilancio e con i principi e | metodi contabili ivi utilizzati,

Vi proponiamo o adottare le seguentt deliberazioni:

L'Assemblea degli Azionisti
+ esaminato il bilancio separato della Societs al 31 dicembre 201 2;
* vista ia relazione del Collegio Sindacale all' Assemblea di cui all'art. 153 del decreto legislativo 58/1998 (Testo Unico
sulla Finanza);
* vista la relazione della Societa di Revisione relativa ak bilancio separato al 31 dicembre 2012;

delibera

di approvare if bilancio separato della Societa per 'esercizio chiuso at 31 dicembre 2012 nel suo insieme e nelle singole
appostazioni e di riportare a nuovo la perdita di esercizio di Euro 154.000.279.

/%% e

Per il Consiglio di Amministrazione
It Presidente
Gian Marco Moratti
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Prospetti Contabili Bilancio Separato di Saras S.p.A.
al 31 dicembre 2012




Saras S.p.A. - Situazione Patrimoniale - Finanziaria
al 31 dicembre 2012 e al 31 dicembre 2011

Migliaia di Eurc

ATTIVITA

Attivita correnti

Disponibiith liquide ed equivalenti
Altre attivita finanziarie negoziabili
Crediti commerciali

df cui con panti correiate:
Rirnanenze

Attivitd per imposte correnti

Altre attivita

di cui con parti correlate:

Attivita non correnti

Immaobili, impianti e macchinari
Atlivita immateriali

Partecipazicni valutate al costo
Altre partecipazioni

Altivitd per impoeste anticipate
Allre attivita finanziarie

di cui con parti correlate:

Totale attivita

PASSIVITA E PATRIMONIO NETTO
Passivith correnti

Passivita finanzizrie a breve termine
di cui con parti correlate:

Debiti commerciali ¢ altri debiti

di eui con parti correlate:

Passivita per imposte

Altre passivita

Passivita non correnti

Passivita finanziarie a lungo termine
Fondi per rischi e oneri

Fondi per benefici ai dipendenti
Altre passivitd

di cui con parli correfate:

Totale passivita

PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale
Riserva legale

Altra riserve

Risultate netto

Totale patrimonio netto

Totale passivita e palrimonio netto

{1
5.1
5141
5.1.2
5.1.3

5.1.4
5.1.5
5.1.6

5.2
5.2.1
5.2.2

5231
5.2.3.2
5.2.4
525

5.3
5.3.1

5.3.2

5.3.3
5.3.4

5.4
5.4.1
5.4.2
5.4.3
5.4.4

55

{1) Si rimanda alla nota integraliva sezione 5 "Note alla situazione patrimoniale-finanziaria”

(2) Si rimanda alia nota integrativa 3.1 “Sintest dei Princip! contabili e dei criteri di vakutazione adottati”
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@

jor}

I

Z X r-rrc

31/12/2012

1.776.770
209.660
31.493
637.818
303.1058
777.054
40.882
79.863
52,382
1,195,553
715.305
18.538
30z.921
495
83.057
75.737
70.000
2.972.323

1.877.119
468.868
377.450

1.279.663

36.660
63.300
£65.398
455.956
391.750
42,854
21.180
30472
30,092
2.363.075

54.630
10.926
697.701
(154.009)
609.248

2.972.323

311272011 >

1.869.857 ,,
97.285
34.250

672,471
347.280
959.832
33,393
72,626
43.047
1157.708 ,,
725.320
17.722
300.944
495
37.267
75.960
75.550
3.027.565

1897.829
718.263
225.468

1.070.526

41.789
44,152
64.888
370259
248.223
65.803
20.719
35.424
35.063
2.268.088

£54.630

10.926
739.468
(45.547)
750477

3.027.565 I



Saras S.p.A. - Conti Economici per gli esercizi

1 gennaio - 31 dicembre 2012 e 2011

Miglaia di Euro

Ricavi della gestione caratteristica
di cul con parti corralate;

Altri proventi

of cui con parti correlate:

Totale ricavi

U]

6.1.2

Acquisti per materie prime, sussidianié e diconsumo 6,21

off cui cor parti correlate:
Prestazioni di servizi e costi diversi
dfi cui con parli correlate:

Costo del favoro

Ammortamenti

Totale costi

Risultato operativo

Proventi (oneri) netli su partecipazioni
Proventi finanziart

oi cui con parti correlate:

Cneri finanziari

di cui con parti correlate:

Risultato prima delle imposte
Impeste sul reddito
Risultato netto

6.2.2

6.23
624

6.3
6.4

6.4

6.5

2) 01/01/2012
31/12/2012

) 10.679.997
2,524,399

5 111.875
76.984

10.791.972

T {10.301.834)

(51.526)
Tz (470.244)
(84.974)

TG (113.117)
HJ (105.817}

{10.991.012)

(169.040)

LW 1.042
Uy 251,443
3,742

Uy (269.343)
(9.453;

(245.898)
X 91.889
{154.009)

di cui non 01/31/2011
ricorrente 31/12/2011
0.932.619

2.798.186

113.660

91.857

0 10.046.279

10367 250)

(75.213)

454.529)

{83.751)

(112.164)

(110.208)

0 (10.044.149)

¢ 2130

939) {7.457)
126.395

3.579

{2.060) (180.236)
{6.731)

{2.999) {59.168)
13.621
{2.999) (45.547)

Saras S.p.A. - Conti Economici Complessivi per i periodi 1 gennaio - 31 dicembre 2012 o 2011

Risultato netto (A)

Altri utili / {perdite), al netto dell’effetto fiscale (B)

Risultato netto complessivo (A + 83)

{154.009)

{154.009)

{1) Si rimanda alla nota integrativa sezione 6 "Note al conto economico complessive”

{2) Sl rimanda alla nota integrativa 3.1 "Sintesi dei Principi contabili e dei criteri di valutazione adottati”

{45.547)

(45.547)

di cui non
ricorrente .

(7.353)

{7.353) P2

(7.359)
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Saras S.p.A. - Movimentazione del Patrimonio Netto

dal 31 dicembre 2010 al 31 dicembre 2012

Migliata di Euro

Saldo al 31/12/2010

Destinazicne risultato esercizio precedente
Riserva per piano azicnario dipendenti
Risuitato netto

Saldo al 31/12/2011

Periodo 1/1/2012 - 31/12/2012
Deslinaziong risultato esercizic precedente
Riserva per pianc azionario dipendenti

Risultato netto

Safdo al 31/12/2012
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Capitaie
Sociale

64,630

54.630

54.630

Risgrva
Legale

10.926

10.926

10.926

Allre
Riserve

845,703

(110.086)

3.851

739.468

{45.547)
3.780

697.701

Utile
{Perdita)
£8LrCizio
(110.086)
110.088

(45.547)

(45.547)

45.547

(164.009)

(154.009)

Totale
patiimenio

netto ¥
801.173
¥
0
3.851
45.547)
759,477 "
0
3.780

(154.009)

609.248 o



Saras S.p.A. - Rendiconti Finanziari
al 31 dicembre 2012 e al 31 dicembre 2011

Migtiaia di Eurc 4] {2 01/01/2012
31/12/2012
A - Disponibilita liguide iniziali 5.1.1 A 97.285

B - Flusso monetario da (per) attivitd dell'esercizio

Risultato netto £5 (154.009)
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 6.2.4 H,J 105.817
(Proventy) cneri nettt su partecipazioni 6.3 L (1.042)
di cui con parti cornrelate: 1.042
Variazicne netta fondi per rischi 5.4.2 Pz (23.039)
Variazione netta dei foncl per benefici 4 diperndenti 5.4.3 Q 461
Variazione netta passivith per imposte differite & altivita per imposte anticipate 52.4 X (45.790)
Dividendi da controliate 6.3 w o
di cui con parti correfate: ¢
Interessi natti By 19.208
Imposte sul reddito 8.5 X (46.099)
Variazione FV attivith finanziarie negoziabif e passivita finanziarie 3.172
Altre compenenti non monetarie 5.5 7.383
{incramento) Decremento dei grediti commerciali 5.1.3 c 34,653
di cui con parti correlate: 44,175
{Incremento) Decremento delle rimanenze 5.1.4 D 182.778
incremento (Decremento) dei debiti cormmerciali e altri debiti 53.2 R 209.027
i cuf con parti correlate: 5.129)
Variazions altre attivita correnti 515-5.16 EF 35.082
di cui con parti correlate: 9.335)
Variazione altre passivitd correnti 5.3.3-5.34 xR 19.658
Interessi incassati Uy 3,515
di cui con parti comelate: 4
Interessi pagati U,y (36.918)
i cui con parti correlate: {7.393)
Imposte sul reddito pagate E X {544)
Variazione altre passivita non correnti 5.4.4 R 5.252)
di cui con parti correlate: 4.971)
Altre componenti non monetarie 0
Totale (B) 308,961

C - Flussoe monetario da {per} attivita di investimento

(investimentt netti) in immobilizzazioni materiali ed immaleriali 52.1-522 H, I {87.209)
- di cui interessi passivi pagali capitalizzati (9.634)
Variazione partecipazioni 5.2.3.1 L 700
{Incremanto) / diminuzione altre attivita finanziarie 51.2-525 B,M 34,635
Altri movimenti monetari 521-522 o
Totale {C) (51.874)

D - Flusse monetaric da {per} attivita finanziarie

Incremento / {diminuzions) debiti finanziati 2 m/A termine 541 ] 167.578
Incremento / {diminuzione) debiti finanziari a breve termine 5.3.1 ] {312.291)
di cui con parki correlate: 151.982
Totate () (144,712}
E - Flusso monetario del periodo (B+C+D) 112.375
F - Disponibilita liquide finali 209.660

{1} Si rimanda alla nola integrativa sezioni 5 "Note alla sitvazione palrimoniale-finanziaria® e 6 "Note al conto economico complassivo”
{2) Si rimanda alla nota integrativa 3.1 "Sintesi dei Principi contabili e dai criteri di valutazione adotiati”

01/01/2041
31712/2011

48.906

{45.547)
110.208
8,306
7.457
(3.756)
(7.294)
12,497
0

0
29,423
{26.118)
5.876
4.350
26.648
(37.517)
{337.180)
65.806
11.681
6.886
39.640
57.050
3.728
3579
(33.15%}
6.216)
0
{4.971)
(200)

{127.247) .

L3
(66.011)
(7.771;
B0}
47.079
92
(19.350}

0

196.970

74.457
198.970

50.379 .

97.285 .
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Por il Consiglio of Amminisirazione - | Presidenta == e .
Gian Marco Moralli e L g
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Nota Integrativa al Bilancio Separato di Saras S.p.A.
al 31 dicembre 2012

1. Premessa

Saras S.p.A. & una societd per azioni quotata alta Borsa di Mitano avente sede legale in Sarroch {CA), 5.S. 195 "Sulcitana”
Km. 19 ed & controliata al 62,46% {senza considerare le azioni proprie in portafoglio) da Angelo Moratti S.A.P.A., con sede
in Mitano (MI), Forc Bonaparte 69. La durata della Societa & prevista statutariamente sino al 31 dicembre 2056.

Saras S.p.A. opera nel mercato petrolifera a livello italiano ed internazionale attraverso le attivita di raffinazione di grezzo

e di vendita dei prodotti derivati dalla raffinazione; detiene inoltre partecipazioni totalitarie (dirette e indirette) in societd

operanti, a loro volta:

« nella commercializzazione dei prodotti petroliferi nel comparto rete ed exira-rete in ltalia (Arcola Petrolifera S.p.A))
ed in Spagna (Saras Energla S.AL);

* nella produzione e vendita di energia elettrica tramite sia Fimpianto di gassificazione intagrata a ciclo combinato
(Sarlux S.r.1) che il parco eolico (Parchi Eclici Ulassai S.rl. e controllata Sardeolica S.r.l);

« nelle attivita di ricerca per settori ambientali (Sartec S.p.A.) e di riassicurazioni (Reasar S.A.).

Il presente bilancio, relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2012, & 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 variaziont del Patrimonio
Netto e dalla Nota integrativa, Tutti 1 valori riportati nelle note al bilancio sono espressi in migliaia di Euro, salvo ove
diversamente indicato.

2. Criteri generali di redazione del bilancio separato

i bilancio separato di Saras S.p.A. al 31 dicembre 2012 & stato redatto secondo gli /nternational Financial Reporting
Standards (ne} seguito "IFRS" o "principl 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
det Parlamento Europeo e del Consiglic del 19 luglic 2002.

Per IFRS si intendono tutti gli “International Financial Reporting Standards”, tutti gli “International Accounting Standards”
[(“IAS"), tutte le interpretazioni dellInternational 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 societd e contenuti nei
relativi Regolamenti U.E. pubblicati a tale data.

Come richiesto dalla Defibera CONSOB n. 15519 del 27 tuglio 2006, si precisa che gli schemi di bitancio sono stati redatti

secondo i seguenti criteri, ritenuti pitl adatti a fornire una completa informativa patrimeniale, economica & finanziaria:

« Situazione Patrimoniale-Finanziaria: le attivita e passivitd sono suddivise tra correnti e non correnti in funziona del
loro grado di liquidita;

» Conto Econorico e Conto Economico Complessivo: le voci di conto economico sono presentate secondo la lero
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.
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3. Principi Contabili adottati

Lo IASE e I'IFRIC hanno approvato sia alcune variazioni agli IFRS ed alcune interpretazioni, in parte gia pubblicate nella
Gazzetta Ufficiale della Comunita Eurcpea, applicabili per la prima volta a partire dal 1 gennaic 2012, sia variazioni di
interpretazioni gia emesse ma applicahili ai bilanci riferiti ai periodi che iniziano successivamente al 1 gennalo 2013,

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni rilevanti e applicati dal 1 gennaio 2012

In data 7 ottcbre 2010 lo IASB ha pubblicato alcuni emendarmenti al principic IFRS 7 — Strumenti finanziari: Infor-
mazioni aggiuntive, applicabile in modo retrospettico per | periodi contabili che avranno inizio il o dopo il 1° luglio
2011. Gl emendamenti sono stati emessi con l'intento di miglicrars la comprensicne delle transazioni di trasferimento
(deracognition) delle attivita finanziarie, inclusa la comprensione dei possibili effetti derivanti da qualsiasi rischio rimasto
in capo allimpresa che ha trasferito tali attivitd. Gli emendamenti inoltre richiedono maggiori informazioni net caso in
cui un ammontare sproporzionatc di tali transazioni sia posto in essere in prossimita della fine di un periodo contabile.
Ladozicne di tale emendamento non ha comportato impatti significativi sul bilancio.

In data 20 dicembre 2010 lo IASB ha emesso un emendamento minore all'iFRS 1 - Prima adozione degli International
Financial Reporting Standard (IFRS} per eliminare il riferimento alla data del 1° gennaio 2004 in esso contenuta e de-
scritta come data di transizione agli IFRS e per fornire una guida sulla presentazione del bilancio in accordo con gl IFRS
dopo un periodo di iperinflazione che ne abbia impedito la presentazione in accordo con gli stessi. Tali emendamenti sono
applicablli dal 1° luglio 2011 in modo prospettico. L'adozione di tale emendamento non ha comportato impatti sul bilancio.

tn data 20 dicembre 2010 lo IASB ha emesso un emendamenta minore allo IAS 12 - Imposte sul reddito che richiede
all'impresa di valutare le imposte differite derivanti da un’attivita in funzione del modo in cui il valore contabile di tale
attivita sara recuperato {attraverso I'uso continuativo oppure atiraverso la vendita).

Conseguentemente a tale emendamento il SIC-21 ~ Imposte sul reddito — Recuperabiitd di uryattivit non ammortizzabile
rivalutata non sara pil applicabile. L'emendamento & applicabile in modo retrospettico dal 1° gennaio 2012. Padozione
di tale emendamento non ha comportato impatti significativi sul bilancio.

Principi contabili ed emendamenti non ancora applicabili e non adottati in via anticipata

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamentc allo [AS 1 ~ Presentazione del bifancio per richiedere
alle imprese di raggruppare tutti | componenti presentati nef conto economico complessivo a seconda che essi possanc
0 menc essere riclassificati successivamente a conto economico. £'emendamento & applicabile in modo retrospettico
dagli esercizi aventi inizio dopo o dal 1° luglio 201 2. Si ritiene che Fadozione di tale emendamento non comportera
impattt significativi sul bilancio.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento alfo f/AS 19— Benefici ai dipendenti che elimina|’'opzione
di differire il riconoscimento degli utili e delle perdite attuariali con il metodo del corrideio, richiedendo la presentazione
nella situazione patrimoniale e finanziaria del deficit o surplus del fondo, ed il riconoscimento nel conto economico delle
companent di costo legate alla prestazione lavorativa e gl oneri finanziari netti, e I'iscrizione degli utili e perdite attuariali
che derivano dalla rimisurazione delia passivita e attivita nel conto economico complessivo. inoltre, il rendimento delle
attivita incluso tra gli oneri finanziari netti dovrd essere calcolato suila base del tasso di sconto della passivita e non
pit: del rendimento atteso delle stesse. L'emendamento infine, introduce nuove informazioni addizionali da fornire nelle
note al bilancio. L'emendamento & applicabile in modo retrospettico dall'esercizio avente inizio dal 1° gennaio 2013.
Datl'adozione di tale emendamento non si prevedono impatti sul bilancio.

In data 12 novembre 2009 o IASB ha pubblicato il principio IFRS 9 — Strumenti finanziari; 10 stesso principio & poi

stato emendato in data 28 ottobre 2010. |l principio rappresenta la prima parte di un processo per fasi che ha lo scopo

di sostituirg interamente o 1AS 39.

Le principali novita introdette dall'iFRS 9 sono cosi sintetizzabiki:

* e attivitd finanziarie possono essere classificate in due sole categorie - al "fair value” oppure al “costo ammortiz-
zato", Scompaiono quindi le categorie dei loans and receivables, delle attivita finanziarie disponibili per la vendita
e delle attivita finanziarie held to maturity. La classificazione all'interno delle due categorie avviene sulla base del
modello di business dell'entitd e sulla base delle caratteristiche dei flussi di cassa generati dalle atfivitd stesse.
Un’attiviia finanziaria & valutata al costo ammortizzato se entrambi i seguenti requisiti sono rispettati: it modello di
business dell’'entita prevede che I'attivita finanziaria sia detenuta per incassare | refativi cash flow (quindi, in sostan-
za, non per realizzare profitti di trading) & le caratteristiche dei flussi di cassa del'attivita corrispondono unicamentg
al pagamento di capitale e interessi. In caso contrario, ¥aitivita finanziaria deve essere misurata al fair value;
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¢ e regole per la contabilizzazione dei derivati incorporati sono state semplificate: non & pidl richiesta la centabilizza-
zZione separata del derivato incorporato e dell'attivita finanziaria che lo “cspita”;

« tutti gli strumenti rappresentativi di capitale ~ sia quotati che non quotati - devono essere valutati al fair value. Lo 1AS
39 stabiliva invece che, qualora il fair value non fosse determinabile in modo attendibile, gli strumenti rappresentativi
di capitale non guotati venissero valutati al costo;

« lentita ha l'opzione di presentare nel patrimonic netto le variazioni di fair value degli strumenti rappresentativi di
capitale che non sone detenuti per la negoziazione, per | quali invece tale opzicne & vietata. Tale designazione &
ammessa al momenio della rilevazione iniziale, pud essere adottata per singolo titolo ed & imevocabite. Qualora ci
si awalesse di tale opzione, le variazioni di fair value di tali strumenti non possono mai essere riclassificate dal pa-
trimonio netto al conto economico. | dividendi invece continuano ad essere rilevati in conto economico;

» ' IFRS 9 non ammette riclassifiche tra le due categorie di attivita finanziarie se non nei rari casi in cui vi & una modi-
fica nel modello di business dell’entita. In tat caso gli effetti della riclassifica si applicano prospetlicamente;

* finformativa richiesta nelle note & stata adeguata alla classificazione ed alle regole di valutazione introdotte dall'iFRS 8.

E prevista I'applicazione retrospettica,

In data 16 dicembre 2011 1o 1ASB ha pubblicato Mandatory Effective Date and Transition Disclosures {Emendamento agli

IFRS 9 e IFRS 7), che posticipa la data di entrata in vigore dell'IFRS 9 dal 1° gennaio 2013 al 1° gennaic 2015, rimane

comunaue consentita I'applicazione del principio in via anticipata. Sono in corse di valutazione gii impatti sul bilancio

derivanti dall'applicazione di tale principio.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 10 - Bilancio Consolidato che sostituira il SIC-12 Con-
solidamento — Societa a destinazicne specifica (societa veicolo} e parti defio 1AS 27 — Bilancio consolidato e separato, il
guale sara ridenominato Bilancio separato e disciplinerd il trattamento contabiie delle partecipazioni nel bilancio separato.
Il nuovo principio muove dai principi esistenti, individuando nel concetto di controllo il fattore determinante ai fini del
consolidamento di una societa nel bilancio consolidato della controllante. Esso fornira, incitre, una guida per determinare
I'esistenza det controlio laddove sia difficile da accertare. | principio & applicabile in modo retrospettico dal 1° gennaio
2014. Dall'adozione di tale principio non si prevedono impatti sul bilancio.

in data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 11 — Accordi di compartecipazione che sostituira lo |1AS
31 - Partecipaziani in Joint Venture ed il SIC-13 - Imprese a controllo congiunte — Conferimenti in natura da parte dei
partecipanti al controllo, B nuovo principio fornisce dei criteri per lindividuazione deghi accordi di compartecipazione
basati sui diritti & sugli obblighi derivanti dagii accordi piuttosto che sulla forma legale degli stessi e stabilisce come unico
metodo di contabilizzazione delle partecipazioni in imprese a controllo congiunio nel bilancio consolidato, il metodo del
pattimonio netto. I principio & applicabile in modo retrospetiico dal 1% gennaio 2014, A seguito dell'emanazione del
principio, lo 1AS 28 - Partecipazioni In imprese collegate & stato emendato per comprendere nel suo ambito di applica-
zione, dalla data di efficacia del principio, anche le partecipazioni in imprese a controllo congiunto. Dall'adozione di tale
principio non si prevedono impatti sul bilancio.

Nel maggio 2011 lo IASB ha ermesso il principio IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioni in altre im-
prese che & un nuovo e completo principio sulle informazioni addizionali da fornire su ogni tipologia di partecipazione,
ivi incluse quelle su imprese controllate, gli accordi di compartecipazione, collegate, societa a destinazione specifica ed
altre societa veicolo non consolidate. Il principio & applicabile in modo retrospettico dal 1° gennaio 2014. Si ritiene che
I'adozione di tale principio non comportera impatti significativi sul bilancio,

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 13 ~ Misurazione de! fair value che 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 vaiug o la presentazione di informazioni basate sul fair value. li principio & applicabile in modo pro-
spettico dal 1° gennaic 2013. Si ritiene ¢he I'adozione di tale principio non comporterd impatti significativi sul bilancio.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio FAS 27 {revisione del 2011) - Bilanci separati, a seguito delf’e-
manazione dellIFRS 10 che include nuove disposizioni in materia ¢i bilancio consolidato precedentemente present
nello IAS 27. Lo IAS 27 (rivisto) mantiene le disposiziont in merito alia contabilizzazione delle partecipazioni in societé
controllate, collagate e joint venture nel bilancio separato. || principio & applicabile dal 1° gennaio 2014 e si ritiene che
I'adozione d tate principio non comportera impatti significativi sul bilancio.

In data 12 maggio 2011 o 1ASB ha pubblicato it principio 1AS 28 Revised “Partecipazioni in imprese collegate e
joint venture”, che ha lo scopo di stabilire i criteri per la rilevazione defle partecipazicni in imprese coliegate e joint van-
ture. Un'entita che eserciti conirollo in via congiunta, o influenza rotevole su un altro soggetto deve rilevare la propria
partecipazione utilizzando il metodo del Patrimonio netto. Il principio & applicabile dal 1° gennaio 2014. Siritiene che
I'adozione di tale principio non compoeriera impatti significativi sul bilancio.
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In data 19 ottobre 2011 lo JASB ha emesso l'interpretazione IFRIC 20, avente lo scopo di fornire un orientamento sulla
rilevazione dei costi di shancamento nella fase di produzione di una miniera a cielo aperto. Dall'adozione di tale inter-
pretazione non si prevedono impatti sul bilancio.

Net 16 dicembre 2011 lo tASB ha emesso emendamenti all' IFRS 7 - Strumenti finanziari: Compensazione di attivita
e passivita finanziarie € dllo fAS 32 - Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio: Compensazione di attivifa e
passivita finanziarie, applicabili dal 1 gennaio 2013 e dal 1 gennaio 2014 rispettivamente. Si ritiene che I'adozione di
tali smendamenti non comporterd impatt significativi sul bilancio.

In data 12 marzo 2012 lo IASB ha emesso un emendamento all iFRS 1 daf titolo “Finanziamenti Governativi”, ap-
plicabile dal 1 gennaio 2013, che consente at "first IFRS prepares” di non rilevare come contributo pubblico il beneficio
derivante da prestiti governativi a tasso Inferiore al mercato. Si ritiene che 'adozione di tale emendamento non com-
porterd impatti significativi sul bilancio.

In data 21 maggio 2012 lo IASB ha emesso un insierne di modifiche agli IFRS (“Improvements”}, applicabili dal 1 gennaio
2013, i cui impatti sono in corso di valutazione. Tali emendamenti rigutardano IFRS 1, IAS 1, 1AS 16, IAS 32 e IAS 34.

In data 28 giugno 2012 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti agli /FRS 10, 11 e 12, limitando 'obbligo di fomire
informativa comparativa supplementare in caso di prima applicazione dei principi citati al solo periodo precedente, Net
caso di informativa per entita non consolidate, gli emendamenti imuovono 'obbligo di fornire informativa per i periodi
precedent applicazione dell'lFRS 12. Gli emendamenti sono applicabili dal 1° gennaio 2013, & si rittiene che non com-
porteranno alcun impatto significativo.

In data 31 ottobre 2012 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti agli IFRS 10 e 12, IAS 27 e 28, applicabili dal 1
gennalo 2014, che introducono un'eccezione all'lFRS 10 prevedendo che le investment entities valutine determinate
controllate al fair value a conto economico invece di consolidarle. Dall’adezione di tali emendamenti non si prevedono
impatti sul bilancio.

3.1 Sintesi dei principi contabili e dei criteri di valutazione adottati

I 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 | principali criteri di valutazione utitizzati,

A Disponibilita liquide ed equivalenti

Le dispenibilita kquide e mezzi equivalenti incliudono prevalentemente la cassa, i depositi a vista con le banche, alir
investimenti a breve termine altamente liquidabili {trasformabili in disponibilita liguide 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 fafr value e le relative variazioni sono rilevate a conto economico.

B Attivita finanziarie negoziabili

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

Le Atlivitd finanziarie negoziabili sono interamente costituite da contratti derivali, per i guali si rinvia all'apposito
paragrafoc.

C Crediti commerciali

| crediti commerciali sono valutati, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo ammortiz-
zato sulta base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia una obfettiva 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 otienibill in futuro. Le perdite di vaiore sono rilevate a conto
economico. Se nei periodi successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, 1l valore delle attivita
viene ripristinato finc a concorrenza del valore che sarebbe derivato dall'applicazicne del costo ammortizzato qualora
non fosse stata effettuata la svalutazione.
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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 dall'ammentare che la Societa si attende di ottenere dalla lore vendita nel normale
svolgimento delattivita. 1l costo delle rimanenze di grezzo, matertali di scorta e parti di ricambio ¢ determinato
applicando it metodo FIFQ. Il costo delle rimanenze di prodotti petroliferi & determinato applicando # metodo del
costo medio ponderato dell’ultimo trimestre.

E Atlivita per imposte correnti

Le attivith 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 succassivamente al costo ammeortizzato sulla
base del metodo del tasso di interesse effettivo.

F  Alire attivita

Le altre attivita correnti sono iscritte, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo am-
mortizzato suila base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia una obiettiva evidenza di indicatori di
riduzioni di valore, I'attivita viene ridolta in imisura tale da risultare pari al valore scontato dei flussi cttenibili in futuro, Le
perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nel periodi successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti
svalutazioni, il valore delle attivita viene ripristinato fino 2 concarrenza 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 'applicazione di tecnologie
e sisterni efficienti. | certificati bianchi sono contabilizzati per competenza ira glt “Altri Proventi” in proporzione al risparmio
di TEP Jonnellate Equivalenti di Petrolio) effettivamente consuntivato nell'esercizio.

l.a valorizzazione degli stessi & effettuata al valore di mercato medio annuo salve che il valore di mercato di fing anne
non sia significativamente inferiore. 1 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 cer-
tificati in esercizi differentt da quelli di maturazione sono contabilizzate rispettivamente negli “Altri Proventi” o “Prestazioni
di servizi e costi diversi”.

G Eliminazione oi attivita e passivita finanziarie dall'attivo e dal passivo della situazione patrimoniale-finanziaria
Le attivita finanziarie cedute sono eliminate dall’attivo della situazione patrimeniale-finanziaria quande 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 1AS 39,

Le passivita finanziarie sono rimosse dal bilancio al mamento della loro estinzione e quando la Societa ha trasferito tutti
i rischi & ghi oneri relativi allo strumento stesso.

H Immobili, impianti e macchinati

Gii immobili, impianti e macchinari sono valutati al costo di acquisto o di produzione, al netto degli ammortamenti ac-
cumutati e delle eventuali perdite di valore. 1l costo include ogni onera direttamente sostenuto per predisporre le attivita
al loro utilizzo, nonché eventuali oneri di smaltimento e di rimozione che verranno sostenuti conseguentementea a obbli-
gazioni contrattuali. Gli eventuali interessi passivi relativi alla costruzions di immobilizzazioni materiali sono capitalizzati
fino al momento in cui it bene & pronto all’uso.

| costi connessi ad obblighi di ripristing o smantellamento di impianti derivanti da obbligazioni di natura legale o contratiuale
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 conte economico dell'esercizio in cui
sono sostenuti. La capitalizzazione dei costi inerenti I'ampliamento, ammodernamente o miglioramento degli elermenti
strutturali di proprietd o in uso da terzi, & effetiuata 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, | costi di sostituzione dei com-
ponenti identificabilt di beni complessi sono imputati allattivo patrimeniale ed ammeortizzati secondo la loro vita utile; |l
valore di iscrizicne 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 condizionl 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 guote costanti dal momento in cui il cespite & disponibile € pronte alf'uso, In
funzione della stimata vita utile.
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La vita utife stimata dalla Societ, per le varie categorie di cespiti, & la seguente:

fabiiea e P
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Minore tra la durata della locazione e la vita utile del bene

Migliorie su beni di terzi -
La vita utile delle immobilizzazioni materiali e 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 identificasil la cui vita utile differisce
significativamente da quella delle altre parti che compongono Pattivita, Fammortamento & effettuato separatamente per
ciascuna delle parti che compongono il bene in applicazione del principio del component approach.

{ Benijin leasing

Le attivitd possedute mediante contratti di leasing finanziario, attraverso | quali sono sestanziaimente trasferiti alla
Societa i rischi ed i benefici legati alfa proprieta, sonc riconosciute coms attivita al loro valore corrente ¢, se inferiore,
al valore atiuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing. L.a corispondente passivita verso il locatore & rappresen-
tata net bilancio tra i debiti finanziari. | beni sono ammortizzati applicande il criterio e le aliquote precedentemente
indicate per le immobilizzazioni materiali.

Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialimente i rischi e benefic legati aila proprieta dei beni sono clas-
sificati come leasing operativi. | costi riferit! a leasing operativi sono rilevati linearmente a conto economico lungo fa
durata del contratto di leasing.

J  Attivita immateriali

Le attivitd immatariali sono costituite da elermenti non monetari, privi di consistenza fisica e chiaramente identifi-
cabili (ossia separabili — capaci di essere separati o scorporati o scambiati — e derivanti da altri diritti contrattuali o
legall), controllabili ed atti a generare benefici economict futuri. Tali elementi sono rilevati al costo di acquisto e/o
di produzione, comprensivo delle spese dirsttamente attribuibili per predisporre |'attivitd 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 conte ecenomico. Zammortamento ha inizio nel
momento in cui 'attivitd & disponibile all'uso ed & ripartito sistematicamente in relazione alla residua possibilita di
utilizzazione della stessa e cioé sulla base della stimata vita utile.

Le attivita immateriall vengono iscritte, ove richiesto, con il censenseo del Collegio Sindacale.

fll Diritti di brevetto, Concessloni, Licenze e Software {attivitd immateriali a vita utile definita)
Le attivitd 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 recuperabilitd del loro valore di iscrizione
& verificata con la medesima metodologia applicata alla voce “Immobili, impianti e Macchinari”.

[l Spese diricerca e sviluppo
1 costi volti all’acquisizione di nuove conoscenze o scoperte, allo studio di prodotti o processi alternativi, di nuove tecni-
che o modelh, alla progettazione e costruzions di prototioi o, comunaque, sostenuti per altre attivita di ricerca scientifica
o di sviluppo tecnolegico sone considerati costi corrent e imputati a conto economico nell’esercizio di sostenimento.

[l 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] attivitz relative alla valutazione defla fattibifita tecrica e realizzabilith commerciale del’astrazione di una riscrsa mineraria;
vengono iscritti fra le attivith materiali od immateriali secondoe la loro natura, conformemente a quanto previsto dall'lFRS 6.
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Tali costi sone pericdicamente riconsiderati al fine di individuare I'eventuale presenza di impairment indicators che pos-
sono suggerirg che il lore valore recuperabile sia inferiore al valore di carico.

K Riduzione di valore delle atfivita

A clascuna data di riferimento del bilancio, le attivitd materiali ed immateriali con vita definita e le partecipazioni sono
analizzate al fine di identificare 'esistenza di eventuali indicatori, rivenienti sia da fonti esterne che interne alla Societa, di
riduzione di vatore defle stesse, Nelle circostanze in cui sia identificata la presenza di tali indicatoeri, si procede alla stima del
valore recuperabile delle suddette attivita, imputando I'eventuale svalutazione a conto economico. ll vatore recuperabils
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 attivitd, Nel determinare il valore d’uso, i flussi finanziari futuri attesi
sono attuakizzat utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette fa valutazione corrente di mercato del costo det
denaro rapportato al pericdo dell’investimento e ai rischi specifici dell’attivita. Per ur'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 qualara 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
svalutazicne precedentemente effettuata, il valore contabile dell’attivita viene ripristinato con imputazione a conto econo-
mice, net limiti del valore nette 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, eventuaimente ridotto per perdite
in conformita a quanto previsto dalto 1AS 36.

Le partecipazioni incluse nefla voce “Altre partecipazioni” sono valutate al fair value con imputazione degk effetti connessi
alla variazione dello stesso direttamente nel patrimonio netto. Qualora non sia possibile determinare lo stesso in maniera
attendibile o sia non significativo, risultanc valutate al costo ridotto per perdite in conformitd a quanto previsto dallo 1AS
39. Tali costi sono periodicamente riconsiderati al fine di individuare 'eventuale presenza di impairment indicators che
possono suggerire che il loro valore recuperabile sia inferiore al valore di carico. Qualora vengono meno it presupposti che
hanno pottato ad effettuare una svalutazione in periodi precedent, # valore contabile della partecipazione viene ripristinato
con imputazione a conto economico.

M Allre 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 chiettiva evidenza di indicatori di riduzioni i valore, |'attivita viene ridotta in misura tate da risultare pari al valore
scontato dei flussi ottenibili in futuro. Le perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei pericdi successivi
vengeno meno le motivazioni delle precedenti svalutazicni, il valore delle atlivita viene ripristinato fino a concorrenza deal
valore che sarebbe derivato dall’applicazione del costo ammortizzato qualora non fosse stata effetiuata 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 patrimonic netto.

O Patrimonio Netto

] Capitale sociale
Il capitale sociale & rappresentato dal capitale sottoscritto e versato. | costi strettamente correlati alla emissione di
nuove azioni sono classificati a riduzicne delle riserve di patrimonio nette, al netto deli’eventuale effetto fiscale differito.

[Il] Riserve
Sono costituite da riserve di capitale a destinaziong gpecifica; includono i risultati economici degl esercizi prece-
denti per la parte non distribuita.

(] Piani di attribuzione gratuita di azioni della Societa ai dipendenti e al management
t.a Societa riconosce benefic addizionali ai dipendenti ed al management sulla base di appositi plant di attribuzione
gratuita di azioni. |l relativo costo, determinato secondo quanto stabilito dall'/FRS 2 ~ Pagamenti basati su azioni,
& contabliizzato a conto economico a quote costantt lunge il vesting period con contropartita diretta a patrimonio
netto. Variazioni di fair value successive alla data di assegnazione non hanno effetto sulla valutazione iniziale.
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P Fondi per rischi ed oneri

| fondi per rischi ed oneri sono iscritti solo guando esiste un’obbligazione corrente (legale o implicita) per una futura
fucriuscita di risorse economiche come risultato di eventi passati ed & probabile che tale fuoriuscita sia richiesta per
'adempimento dell’obbligazione, il cut 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 rifistte i valort correnti di mercato ed include gli effetti ulteriori relativi al rischio spacifico
asscciabile a clascuna 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 Socleta riconosce diverse forme di piani pensionistici, in linea con e condizioni e le pratiche comunemente applicate
localmente nei paesi in cul svolge le proprie attivita.

A partire dal 1° gennaio 2007, la disciplina del Trattamento di Fing Rapporto (TRR.) & stata modificata introducendo
la scelta del lavoratore in merite alia destinazione del proprio T.FR, maturando. In particolare, i nuovi flussi dal T.F.R,
potranno essere indirizzati dal lavoratore 2 forme pensionistiche prescelte oppure essere mantenuti in azienda (ove
il numero dei dipendenti sia inferiore a 50 unitd o destinati all'l. N.P.S. net 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 benelfici definiti’; detti piani sono basati sulla vita lavorativa dei dipendenti e sulla remunerazione
percepita dal dipendente nel corso di un predeterminato pericdo di servizio. In particolare, la passivita relativa al
trattamentc di fine rapperto del personale & iscritta nel bilancio in base al valore attuariale della stessa, in quanto
qualificabile quaie beneficio ai dipendenti dovuto in base ad un piano a prestazicni definite. L'iscrizione nel bilancio
dei piani a prastazioni definite richiede la stima con tecniche attuariali dell'ammontare delle prestazioni maturate dai
dipendenti in cambio dell’attivita lavorativa prestata e I'attualizzazicne di tali prestazioni al fine di determinare il vatore
attuale degli impegni defla Societa. La determinazione def 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
nell’ambito pit generale delle tecniche relative ai cosiddetti "benefici maturat”, considera ogni periode di servizio
prestato dai lavoratori presso 'azienda come una unita di diritto addizionale: (& passivita attuariale deve quindi es-
sare quantificata sulla base delle sole anzianitd maturate afla data di vaiutazione; pertanto. la passivita totale viene
di norma riproporzionata in base al rapporto tra gli anni di servizio maturati alla data di riferimanto delle valutazioni e
["anzianita complessivamente raggiunta ail’epoca prevista per la liquidazione del beneficio.
Il costo maturato nell'anno relativameante ai piani a prestazioni definite ed iscritto a conto econcmico nell'ambito
delle spese per il personale & pari alla somma del valore attuale medio dei diritti maturati dai lavoratori presenti per
|'attivita prestata e dell'interesse annuo maturato sul valore attuale degli impegni 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. [l tasso annuo di attualizzazione adottato per le elaborazicni & assunto pari al tasse di mercato a fine
pericdo relativo a zero coupon bonds con scadenza pari alla durata media residua della passivita,
Gli utiii e perdite attuariali connessi al modificarsi dei parametri attuariali utilizzati in precedenza sono rilevati a conio
ECONOIMICO.

+ Quote maturata dal 1 gennaio 2007
Le guote in oggetto vengono contabilizzate secondo la metodologia prevista per | "piani pensionistici a contributi
definiti” in quanto la posizione del dipaendente viene totalmente trasferita all’esterno della Societa.
Lammontare 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 valutatl, 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 possioilita di
stimarli attendibiimente, it valore dei deitti viene ricalcolato per riflettere tale cambiamento sulla base del valore attusle
dei nuovi flussi di cassa attesi e del tasso interno di rendimento inizialmente determinato.

Le operazicni di vendita con cbblige di riacquisto si configurano come una fonma di finanziamento in guanto 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
iscrittc a conta economico come componente di natura finanziaria.
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Le Passivita finanziarie comprendono anche | contratti derivati, per i quali si rinvia all'apposito paragrafo di seguito ripor-
tato. Questi ultimi scno misurati al fair value con contropartita il conto economico ad ogni data di bilancic.

§ Riconoscimento dei ricavi

| ricavi delle vendite sono rilevati quando si verifica I'effettivo trasferimente 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.

| icavi sono iscritti al netto di resi, sconti, abbueni e premi, nonché delle imposte direttamente connesse.

T Riconoscimento dei costi
I costi sono riconosciuti guando sono relativi a beni e servizi venduti 0 consumati nell’esercizio o per ripartizione siste-
matica ovverc quando non si possa identificara F'utilita futura degli stessi.

U Interessi attivi e passivi
G 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 vengone tradotte in Euro utilizzando i tassi di cambic in vigere alla data della transazione.
Gii utili e perdite su cambi risultanti dalla chiusura delle transazioni in aggetto e dalla traduzione ai cambi di fine esercizio
delle poste attive e passive monetarie denominate in valuta vengone contabilizzate a conto economico.

W Dividendi

[A] Dividendi percepiti
| dividendi incassati da socleta controllate, joint venture, collegate ed altre partecipate sono rilevati a conto econo-
mico quando si stahilisce il diritto degli azionisti 2 ricevere il pagamento.

[B] Dividendi distribuiti
l.a distribuzione di dividendl 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 sonc calcolate a fronte di tutte le differenze temporanee che emergono tra it valore fiscale di una
attivitd o passivita ed Il relativo valore contabile.

Leimposte differite attive, incluse quelle relative alle perdite fiscali pregresse, per la quota non compensata dalle imposte
differite passive, sono riconosciute nalla misura in cui & probabile che sia disponibile un reddito impenibile futuro a fronte
del quale possano essere recuperate,

Le imposte differite sono determinate utilizzando le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili negli esercizi nai
guali le differenze termporanee 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 P'effetto fiscale & riconosciuto dirstiamente a patrimonio netto.
Le imposte correnti e differite sono compensate quando le imposte sut reddito sono applicate dalia medesima autorita
fiscale, vi & un diritto legale di compensazione ed & attesa una liquidazione del saido netto.

Le variazioni delle aliguote in conseguenza a modifiche normative sono contabilizzate nell'esercizio in cui dette variazioni
sono sostanzialmente emanate; I'sffetto relativo & registrato a conto economico o a patrimonio netto coerentemente
ceon la transazione che ha generate la sottostante fiscalita differita.

Le altre imposte non correlate al reddito, come le imposte sugli immobill, 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 determinazione
del'lmposta sul Reddito delle Socleta (.Re.S), come previsto dagli articoli 117-128 det Testo Unico delle Imposte sui Redditi {t
c¢.d. “Consolidato Fiscale Nazionale”), Conseguentemente, fra alcune delle controllate residentiin Italia e la Capogruppo si deter-
mina un imponibile unico, essenzialmente atiraverso ta somma algebrica dei risultati fiscal di ciascuna partecipants. L'adesione
al particolare sistema & aftuata attraverso una cormunicazione alf Agenzia delle Entrate da parte della controllante, nella quale
si evidenziano le controllate che hanno ritenuto di avwalersi dell'opzione. Tale apzione ha una durata fissa i tre esercizi (salvo il
manifestarsi di cause interruttive previste dalla legge) ed & regolata tra le due parti da un appacsito Accordo di Consolidamento. In
particolare, per quanto attiene a trasferimento delle perdite fiscali, gl accordi in vigore prevedonc una remunerazione commisurata
allaliquota Ires ordinaria, in proporzione alla quota di perdita di clascuna partecipante che ha trovato effettiva compensazione
negli imponibill apportati da altre societd consolidate; eventuali eccedenze di perdite imangono di competenza delfa controllante
& la relativa remunerazione & differita all'esercizio o concreto utilizzo nell'ambito del Consclidato Fiscale Nazionale.
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Y Strumenti derivati
Git strumenti derivati sono attivita e passivita finanziarie rilevate al falr value.

| derivati sono classificati come strumenti di copertura guando la relazione tra # derivato e I'cggetio della copertura é
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
variabilitd del fair value di attiviti/passivita a tasso fisse), | derivati sonoe rilevali al fair value con imputazione degli effetti
a conto economico; coerentemente, gli strumenti cggetto di copertura sono adeguati per riflettere le variazioni del fair
value associate al rischic coperto. Quando i derivati coprono il rischio di variazione dei flussi di cassa degli strumenti
oggetto di copertura (cash flow hedge; es. copertura della variakilith dei flussi di cassa di attivitd/passivita per effstto
delle oscillazioni dei tassi di cambio), le variaziont 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 “commodiities”, che non soddisfanc le condizioni previste dall’hedging
accounting In conformita allo IAS 39 sono iscritti al fair value con rilevazione della variazione del fair value dello strumento
a conto economico, imputando a stessa nelle voci “Proventi finanzian” e “Oneri finanziari”.

Per ta determinazione del fair value di strumenti finanziari quctati su mercati attivi viene utilizzata la relativa quotazione di
mercato (bid price) alla data di chiusura del periodo oggetto di rilevazione. In assenza di un mercato attivo, I fair value &
determinato utilizzando modelli di valutazicne che si basano prevalentemente su variabili finanziarie oggettive, nenché
tenendo conto, cve possibile, del prezzi rilevati in transazioni recenti e delle quotazioni di strumenti finanziari assimilabili.

Z Emission Trading

HD.L. 216 cel 4 aprile 2006 ha introdotto limiti quantitativi alle emissioni di CO- degli impianti; it superamento di tali
limiti comporta I'obbligo di acquistare sull’apposito mercate quote che rappresentano i quantitativi di CO» eccedenti.
Qualora le quote assegnate ed acquistate, al netto di quelle vendute, nel corso dell'esercizio risultine inferiori al fab-
bisogno, il controvalore delle quote mancanti, valorizzate al vaiore di mercato di fine esercizio, viene iscritto tra | fondi
rischi; qualora invece le guote 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 | beni immateriali.

AA Informativa settoriale
Un settore operativo & una componente di un'entita:
a. che intraprende attivitd imprenditoriali generatrici di ricavi e di costi (compresi i ricavi e | costi riguardanti opera-
Zioni con altre componentl della medesima entita);
b. icuirisultati operativi sono rivisti periodicamente al pitl alto livello decisionale operativo dell’entita ai fini dell'ado-
zione di decisioni in merito alle riscrse da allocare al settore e delia valutazione del risultatl; e
¢. per la quale sono disponibili informazicni di bilancic separate.

Un settore geografico risulta definito, rispetto ad altr settori geagrafici, da quel gruppo di assets e transazioni utilizzato
per la fornitura di servizi in un determinato ambiente geografico.

3.2 Uso di stime

La predispesizione dei bilanci richiede da parte degh amministratori I'applicazione di principi e metodologie contabili che,
in talung 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 delie refative circostanze. Lapplicazione di
tali stime ed assunzioni influenza gl importi rigortati negli scherni det bilancio, guali la Situazicne Patrimoniate-Finanziaria,
il Conto Economico, il Conto Economica Complessivo ed il Rendiconto Finanziario, nonché 'informativa fornita. | risultati
effettivi delle poste del bilancio per e quali sono state utilizzate le suddette stime ed assunzioni, possono differire da quelli
riportati nei bilanci a causa del'incertezza che caratterizza le assunzioni e le condizioni sulta quali si basano le stime.

3.3 Principi contabili pitt significativi che richiedono un maggior grado di soggettivita
Dt seguito sonc brevernente descritt! i principt contabill pit significativi che richiedeno i di aliri una maggiore soggettivita

da parte degli amministratori nell'slaborazione delle stime e per i quali un cambiamente nelle condizioni sottostanti le
assunzionf utilizzate potrebbe avere un impatto significativo sui dati finanziari aggregati riesposti.
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[l Ammortamento delle immobilizzazioni: Fammortamento defle immobilizzazioni costituisce un costo rilevante. Il costo
di immobit, impianti e macchinari & ammortizzato a quote costanti lungo la vita utile stimata dei relativi cespiti. La vita
utile econcmica delle immobilizzazioni & determinata dagli amministrator nel momento in cul Timmobilizzazione & stata
acquistata; essa & basata sull'esperienza storica per analoghe immobilizzazioni, condizioni di mercato e anticipazioni
riguardanti eventi futuri che potrebberc avere impatto sulla vita utile, fra i quali variazioni nella tecrnologia. Pertanto, I'ef-
fettiva vita economica pud differire dalla vita utile stimata. La Societa valuta periodicamente § cambiamenti tecnologici
e di settore, gli oneri di smantellamento & il valore di recupero per aggiornare la residua vita utile. Tale aggiornamento
periodico potrebbe comportare una variazione nel periodo di ammortamente e quindi anche della quota di ammorta-
mernito degli esercizi futuri.

] Imposte differite: la contabilizzazione delle imposte differite attive & effettuata sulla base delle aspettative di reddito
fiscale attess negli esercizi futurl, La valutazicne dei redditi attesi ai fini della contabilizzazione delle imposte differita
dipende da fattori che possono variare nel tempo e determinare effetti significativi sulla valutazione delle imposte dif-
ferite attive,

[l] Fondi rischi: I'identificazione della sussistenza o meno di un’obbligazione corrente {legale o impilicita) & in alcune cir-
costanze di non facile determinazione. Gli amministratori valutano tali fenomeni di ¢aso in ¢aso, congiuntamente alla
stima del'ammontare defle risorse economiche richieste per Fadempimento deli’obbligazione. Quando gl amministra-
tori ritengono che # manifestarsi di una passivita sia soltanto possibile, i rischi vengono indicati nel’apposita sezione
informativa su impegni e rischi, senza dar luogo ad alcuno stanziamenio.

A, Informazioni per settore di ativita ¢ per area geografica
o Slelele

4.1 Premessa

La Societa opera nel mercato petrolifero a livello italiano ed internazionale attraverso le attivita di raffinazione di grezzo,
di vendita del prodotti derivati dalla raffinazione e di prestazione di servizi di raffinazione a terzi; pertanto, si ritiene che
la Societa operi in un solo settore di attivita.

4.2 Informativa per area geografica

ta ripartizione per area geografica & stata effettuata in considerazione della rilevanza def mercati di riferimento e ai paesi
dove hanno sede le controparti.

Ricavi netti della gestione caralteristica per area geografica:

2011 Variazione

4.955.562

; 1.209.049
Vendite altri CEE 1.455.380 1.002.933 452.447
Vendite sxtra CEE T 3.208.771 2.765.085 §33.686

Vendite USA T 88.213 88.213
Totale 10.679.997 747.378
Di seguite si rappresenta il dettaglio dei crediti commerciali per area geografica:

31A2/2012 3112/2011 Variazione
Clienti Itafia - 436.405 517.194 {80.789)
Clienti Spagna 52.108 50.294 1.814
Clienti altri paesi CEE 16,034 57.717 141.683)
Clienti extra CEE 133.077 49,083 83.989
Clienti USA 194 194 o
Fondo svakutazions credit o 2.018) 2.018
Totale “g37.818 672.471 {34.653)

Nel seguito sone illustrate le pils significative variazicni intervenute nella Situazione Patrimoniale-Finanziaria e nel Conto
Economice Complessivo tispetto all'esercizio precedente.
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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:

314272012 81A2/2011°  Variazione

| 00819 9722 112387
oite e S R
Towle o 00660 97.285  112.875

Per il commento della posizione finanziaria netta della Societa si rimanda sia alla Relazicne sulla Gestione al capitolo
relativo alla stessa che al Prospetto di rendiconto finanziario.

5.1.2 Altre attivita finanziarie negoziabili

Le Altre attivit finanziarie negoziabili sone cosi composte:
 31M12/2012  3142/2011)  Variazione
Titol 0 2.315 {2.315)
31493 a1 {442)
31.493 34.250 (2.757)

Nel presente bilancio i certificat bianchi scno stali riclassificati fra le “Altre Attivitd”, non essendo previsto per gli stessi
I'obblige di ritire da parte del G.S.E. tale da configurare fin da subito un diritto a ricevere cassa.

La movimentazione della voce Titoli & la seguente:

C Totale

B
2764 2764

B

Sel

Incrementi dell

0
Decrementi del'esercizio

becrementi dell'eéerc;’zio . (231 5). R {231 5}
Sa!do al 3127202 - 0 0 0

La voce Strumenti finanziari & costituita dal fair value positivo dei derivati aperti alla data di ¢hiusura del’esercizio.
Per ulterlori dettagli si rimanda al purtto 5.3.1.

5.1.3 Crediti commerciali

It saldo dei crediti commerciali & cosl composto:

T Um0z 3142020110 Variazione
Verso clienti 334.821 325.297 9.524
Verso imprese del grappo 302.997 347.174 44.177)
Totale 637.818 872.471 (34.653)

Il saldo dei crediti verso imprese del gruppo si riferisce principalmente ai crediti verso le controllate Arcola Petrolifera
S.p.A. (182.750 migliaia di Euro) e Saras Energia S.A. (25.846 migliaia di Euro) per forniture di prodotti petrolifari,
e verso la controllata Sarjux S.r.l. {93.773 migliata di Euro) per fornitura di materia prima e addebito oneri per I'ac-
quisto di quote di COs.
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5.1.4 Rimanenze

La consistenza delle rimanenze e le variazioni intervenute nel corso dell'esercizio 2012 sono riportate nella tabella
seguente:

_ 3112/2012 31712/2011 Variazione
Materie prime e sussidiarie B 239.825 202,273 37552
Prodotti in corso di laverazione & senrli!avorati 92.872 100.738 (7.868)
Prodott firiti e merci 444.189 656.279 212.090)
Acconti su scorte 168 542 (374)
Totale 777.054 959.832 (182.778)

Il decremento del valore delle rimanenze & causato principaimente dalla diminuzione delle quantita in giacenza.
La valutazione delle rimanenze a valore netto di realizzo ha comportato svalutazioni per circa 44,5 milioni di Euro. Il valore
delle rimanenze, conseguentemente, non si discosta dai valori correnti,

Non vi sono rimanenze a garanzia di passivita.

La voce “Prodctti finiti e merci" comprende circa 929 migliaia di tonnellate di prodotti petroliferi, per un valore di circa
666 millioni di Euro, che fronteggiana I'obbligo di detenere scorte ai sensi del decreto legistative del 31 gennaio 2001
n. 22 per le societa del Gruppo e per alcuni terzi {nell’esercizio precedente, tali scorte ammontavano a 838 migliaia di

tonnellate per un valore di circa 601 mifioni di Euro).

Presso la raffineria di Sarroch sono detenuti greggi e prodotti petroliferi di proprieta di terzi per un valore complessivo,
al 31 dicembre 2012, pari a 3 mifioni di Euro (59 milioni di Euro at 31 dicembre 2011},

5.1.5 Attivita per imposte correnti

Le attivitd per imposte correnti sono cosi composte:

3171272012 31A2/2011 Variazione
Crediti pes VA 3.049 . 3.049
Credili IRES o 31.434 28.435 2.995
Crediti IRAP 2.328 1.784 544
Al crediti brfoutari - 4.071 3170 901
Totale 40,882 33.393 7.489

| craditi per IRES sono essenzialmente dovuti ad eccedenze di imposta generatasi nei precedenti esercizi e l'incremento
& generato dal meccanismo di ricalcolo dell'imposta sostitutiva sul magazzino petrolifero di cui al DL, 112/2008 {c.d.
Robin Tax), versata nel 2009; il credito VA trae origine dal versamento dell'imposta su operazioni doganali def mese di
dicembre ed & stato compensato nella liquidazione periodica di gennaio 2013.

5.1.6. Altre attivita

Il saido & cosi costituito:

3112/20012  31M2/2011  Variazione
Ratoi attivi - 192 104 )
Riscont attiv 2.947 3.181 234
Altri crediti 26.403 26.204 199
Crediti finanziari verso societd del Gruppo 50321 43.047 (7.274)
Totate 79.863 72,626 7.237

La voce "Altri crediti” comprende principalmente | depositi a garanzia degli sirumenti derivati in essere al 31 dicembre
2012, pari a 14.247 migliaia di Euro (23.054 migliaia ¢i Euro al 31 dicembre 2011) nonché certificati bianchi per 8.737
migliaia di Euro, relativi ai risparmi energatici realizzati nella raffineria di Sarroch. Tal certificati sono ceduti in un apposito
mercato regolato o tramite accordi bilaterali tra operatori dello stesso; i certificati in portafoglio sono valorizzati alla media
annua delle guotazioni di mercato (89,70 Eurc a certificato per il 2012 rispetto a 103,12 Euro per il 2011);
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! “Crediti finanziari verso societa del Gruppo” comprendono principalmente { crediti verso Saras Ricerche e Tecnologie
S.p.A. per 2,229 migliaia di Euro, Arcola Petrofifera S.p.A. per 24.054 migliaia di Euro, Ensar S.rl. per 7.159 migliaia di
Euro e Sarlux S.r.l. per 15.423 migligia di Euro. | crediti verso le societa del Gruppo sono fruttiferi di interessi regolaii a
tasso di mercato e hanno scadenza entro 'esercizio successivo.

5.2 Attivita non correnti

Alla data del 31 dicembre 2012 la capitalizzazione di borsa risulta essere inferiore al valore del Patrimonio Netto conta-
bile; essendo tale situazione identificata dallo 1AS 38 come impairment indicator, la Societa ha svolto Pimpairment test
in accordo con quanto previsto dallo stesso IAS 36, considerando la Cash Generating Unit {CGU), rappresentativa delle
principali immobilizzazioni.

| risultati di tali analisi ncn hanno evidenziato perdite di valore o necessita di ripristino, anche considerando analisi di sen-
sitivita effettuate sui i principall assunti di base.

5.2.1 Immobili, impianti e macchinari

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

costosToRico ‘auiz’;z’mo;' " Incrementi:  (Alienazion),  Rivalutazioni;  Alti  31/12/2013

; i (Svalutazioni) : _ movimenti
TerenieFabbricai 124, 308 - IR
Wpionli e Macchinari 1579763 6492 (13 16287 1602420
Attrezzalure mdustrlallecommermall 16 157 e 21 . (4?)' T 141' 16 272'
prives T T e e e
Immobiizz. incorso edaccont 148163 56484 O Tpesty '

Totale 2280753 63114 wee o o 252381

FONDI AMMORTAMENTO ~ 3112/20100  Quote:  (Mienazion). Rivalutazioni:  Ali  31/12/2011

! Ammortamento ¢ (Svalutazioni): movimenti
%éﬁemeFabbncau R . 45 31? 5749 o S T 51066
implanheMacchman e e 1 142”1 R 84 T L L
Attre e |nduslr|ai|ecommercnals Y~ S v C (4?) et e ot e e i e e e
Altri beni ~aes08  18dss (234)

VALORENETTO "'51)'1"2,}2'61‘6""" " incrementi.  (Alienazioni} fi'(Kan&arkér}\éﬁto){ AltriMovimenti  31/12/2011

: : : thv!Sval
T ?8991.‘.. R T R o
impanti e Macchinar 437652 B4 0 se319 16287 G7ed2
Atrewzalure industriglie commerciai 2067 21 o oy AT e
A U T masse T 17 T 18459 12062 '
e T o

Totaie o 771 727 ' "63114 U ey pov42g) o 725 320'
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COSTOSTORICO  31712/2011.  Incrementi  {Alienazioni) TUAmd 31M2/2012
: movimenti
Terreni e Fabbricati 125337 164 (1.314) 2,830 137026
Inpianti & Macchinri 1802429 20243 eos 21112 1.650.179
Atrezzature industriali e cormmerdiali 16.272 8 2619 18.899
Altri beni 433301 3.544 (1.782) 11.408 446.469
immobiizz. in corso ed acconti 175.042 63,655 (38.499) 200188
Totale 2,352,381 96.614 {5.701) o {523) 2,442,771
FONDI AMMORTAMENTO 3141272011 “Quote’ " (Alienazioni):  Rivalutazioni Al 31M2/2012
Ammertamenito (Svalutazioni) rovimenti
Terreni e Fabbricati 51068 5776 56.842
Impianti ¢ Macchinar 1.226.317 80032 (2.605) 303744
Attrezzature industriall & cx)mmercEli ----- 14.946 992 15.938
Allri beri 334.732 17.992 t.782) 350.942
Totale 1827.061 104.792 (4.387) o 0 1.727.466
VALORENETTO  31A2/2011.  Incrementi; 4} (Ammortamenta) A sinemote
movimenti
Terrenl & Fabiricati - 74971 18 Taae 5.778) 2.839 70,184
impiarti e Macehinar . 376.112 29.243 0 {80.032) 21112 346.435
Attrezzature industriali @ commerciafi 1.326 8 0 (992) 2,619 2.961
Alri beni 98.569 3544 0 11.408 95.527
Immobilizz. in corso ed agconti 175,042 53,655 0 (38.499) 200.198
Totale o 725320 96.614 T {104.792) 523) 715.305

1 costi storici sono esposti al netto dei contributi ricevuti a titolo definitivo per la realizzazione degli investimenti. I valore
originario dei contributi classificati a riduzione delle immobilizzazioni & pari a 160.963 mighaia di Euro ed & relativo ai
Contratti di Programma stipulati con il Ministero Industria e Commercio e dall’ Artigianato in data 19 giugno 1995 e con
il Ministero delle Attivita Produttive in data 10 ottobre 1997. Il valore residuo di tali contributi ammonta al 31 dicermnbre
2012 a 2.205 migliaia di Euro (3.528 mighiaia di Eurc al 31 dicembre 2011},

La voce “terreni & fabbricati” comprende fabbricati industriali, uffici @ magazzini per un valore netto di 38.200 migliaia
i Euro, fabbricati civili ad uso uffici di Mitano, Cagliari e Roma per un valere netto di 1.223 migliaia di Euro e terreni in
massima parte relativi al sito di Sarroch per un valore di 30.761 migliaia di Euro.

La voce “impianti & macchinari” & principalmente riferibile agli impianti di raffinazione situati in Sarroch.,

La voce “attrezzature industriali e commerciali’ comprande attrezzature relative al laboratorio chimico e alla sala controfio
e vari beni in dotazione necessari al processo produttivo.

ta voce “altri beni” comprende principalmente i serbatoi e gli oleodotti per la movimentazione dei prodotti e grezzi.

La voce “immobilizzazioni in corse ed acconti” accoglie costi sostenuti per investimenti non ancora entrati in esercizio
al 31 dicembre 2012.

Gli incrementi del periode ammontano a 96.614 migliaia di Euro e sono relativi principalmente agli interventi tecnologici
sugli impianti, in particolare agl interventi dedicati al revamping del’'impiante MildHydrocracking 2 (MHC), che verra

completato nel corso dell’esercizio 2013.

Il decremento di 38,498 migliaia di Ewoe evidenziato fra “Altri movirenti” si riferisce a lavori ultimati ned corso dell'esercizio
e conseguentemente iscritti nelle relative classi di cespiti.
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| principali coefficienti di ammortamento adottati sono evidenziati su base annua di seguito:
Fabbrlcati Industnall (TerremeFabbncatl) T e 550%
Implantl Generlci (Implantl e Macchlnan) 8 38%

Imp:antl Altamente Corros
Oleodotti & Serb
Dotazmm (Attrezzature)
Macchme eletlromched ufﬂcto (Aitn Benl) . S - '2'0 00%
Mob;lleMacchme per uffu::m {A“” Bem) e e e+ e e e e s s e o o e e s e s es oo e e 1200%

i (impianti ¢ Macchinar) - o 11,73%
i (Implantl e Macchmarl)

Non vi sono immobilizzazioni materiali destinate alla cessione.

La concessione all' cocupazione di aree demaniali su cui insistono gli impianti di servizio della raffineria di Sarroch {tratta-
mento effiuenti, dissalazione dell’'acqua marina, biow-down, torce e pontile), rilasciata dall’ Autorita Portuale di Gagliari, &
valida sino at 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'ssercizio 2012 sono stati capitalizzati cneri finanziari per 9.634 migliaia di Euro (applicando un tasso del
5,30%) e costi interni per 3.7786 migliaia di Euro.

5.2.2 Attivita immateriali

La movimentazione defle immobilizzazioni immateriali & esposta nelie seguenti tabelle:

COSTOSTORICO ~ 3tM2/2010.  incrementi.  Decrementi.  Svalutazionii  Awi  31/12/2011

movimenti

Concessonl I\cenze marchledinttl Simlh o 18 898 o e 824 e 1922
Immobulnaaznom Immatenall |n corso eaccoml 14 976 2 897 S (B824) ) 1? 049
Totale 33 874 2 897 1] 0 36 7?1

FONDO AMMORTAMENTO '"31}1”25]261‘& Ammortamenti.  Decrementi’  Swalutazionii Al 31/12/2001
: ; : movimenti

Concessn:am !|cenze marcha edmm SImIlI BT T T e

Totale . 18272" R S A s

NETTO 7 31/12/20100  Incrementi:  Decrementi.  Alti Ammortamenti  31/12/2011
! e Svalutazioni: movimenti ;

Concessmnl cenze. marchledlnm smls o 626 R 824 T (?TT)

Immobnlnzzaznonl Irnmalerlah in oorsoeacoonu 14 9?6 e 289?' - ' {824)_ o 1?049
Totale 15 602 2 897 0 1] {777} 17 722

COSTOSTORICO  31/12/2011  Incrementii  Decrementi. Svalutazioni:  Altd  31/12/2012
: : _movimenti

Concessnonn I|cenze marchledmtu 51m||| i e

Immobjllzzazmnl Immatenah m corso eaccontl 17049 - 1 580 S ez T ey >

Decrementi:  Svalutazioni:  Alti | 3142/2012
: : movimenti

Concess;om Itcenae. marchledm!ta 3|m||| o 19049 o 1025 S e 200?4

e 19049....... I 1025. e e o . e e e e e 20074

FONDO AMMORTAMENTO ~ 3112/2011. Ammortamenti:

Ammortamenti  31/12/2012

NETTO 314220110 Incrementi  Decrementi:  Altri:

¢ & Svalutazioni; mommentrf
Immobnhzzaznonl Immatenail in corsoeacconu 1'7.649 I 580 ’ (22 . )' o T 17012
7 1.580 T a2 ! ‘(1“.07275)7 o 18538

Tolale 17.722 1.580 S S .

Concessmnl Ilcenza marchl e dlrltll sxm
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Gli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali ammontano a 1.025 migliaia di Euro e sono determinati secondo
le aliquote su base annua di seguito riportate.

Diritti i brevetta industriale e dirith di utilizzazione delle opé;é di ingegno 20%
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 5% - 33%
Altre immobilizzazioni immateriali 6% - 33%

Il contenuto delle vodi principali & riportato di seguito.

Caoncessioni, licenze, marchi e diritti simili
Il saldo della voce si riferisce principaimente al costo sostenuto per I'acquisizione di ficenze software.

Immobilizzazioni in corso ed acconti
La voce acceglie principalimente i costi sostenuti per le attivita di esplorazione volte ad accertare la presenza di giacimenti

di gas naturale nel territorio sardo, pari a 16.601 migfiaia di Euro.

Nel corso del'esercizio 2012 sono stati capitalizzati costi interni per 147 migliaia di Eurc. Non sono stati capitalizzati
oneri finanziari.

Non vi sono attivita immateriali a vita utile definita destinate alla cessicne.
5.2.3 Partecipazioni
5.2.3.1 Partecipazioni valutate al costo

Di seguito si evidenzia I'elenco delle partecipazioni detenute al 31 dicembre 2012, con l'indicazione dei dati principali
relativi alle societa partecipate:

ELENCO DELLE IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

Danominazions Sede { Capitale! Totale!  Totale! Patimonio UtlefPerditsy  Valore i
; Scciale attivita passivith netto uftimo bilancio in

: aluta | eserciclo SarasSpA

An T A Samcch (GA) Ewo 7755000 10000%  contolla 982701244 204504865 83.06350 11507.985 10557301
Deposto di Arcota Sirl, A0 ©F) Euo 1000000 10000%  conrolin 4680271 4070433 609836 (4205183 0
Ensar Szl Cagiari Ewo 100000  10000%  conol#a 8255992 7006807 040485  (186571) 1195756
Parchi Ectici Ulassal S.r1. Caglari Ewo 500000  10000%  conmolota  G0464.500 54078 39410461 4881807 33613000
gasSrl. Uia(CA  Evo 10000 comiofata | S2670 83554 499125 (9.50) 510.000

Sarint S.A.

Lussemburgo Euro 50.705.314
Sarlux S.rl.

Sam n{CA) Euro 27.7304
Sartec-Saras Ricerche & Tecnclogie S.pA. Assernini {CA) Euro  3.600.0

controfiata  71.692.053 204.950 71.485.103 {34.376.431)  37.750.614

“ conlmliata 950170?33 220998.209 729.172.434 . 70,835,1 211806086
conlrofala  15.268.988 8082818  7.177.170 51 7.047.875
T 302.421.222

{7} La rimanente gquota delle 0,1% di Sarirt S.A. & posseduta dalla conlrollata Deposito di Arcola S

H raffronto con i dati dell'esercizio precedente & il seguente:

Sedelegale’ % di possesso NAzRNZ 342201

Akhela S.rl. o Cagliari 0% 0 700
Arcola Petrolifera S.p.A. o Sarroch (CA) 100% 10.558 10.558
Ceposilo di Arcola Sl Arccla (SP) 100% ¢ 939
Ensar S.rl. Cagiiari 100% 1.135 0
Parchi Eolici Ulassai S.rL. Cagliari T 00% 33613 32.816
Sargas 5.1, Uta {GA) T 00% 510 510
Sarint S.A. - Lussemburgo 99,9% 37.?56" 37.750
Sarlux Sk, Saroch ICAY  100% 211.808 211.808
Sartec-Saras Ricerche ¢ Tecnologie S.p.A. Assemini {CA) 100% 7.047 5.863
Totale 302.421 300.044

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLDATC DI CRUPPC E SEPARAIC DI SARAS S.PA. AL 31 DICEMBRE 2012 - 201




Di seguito & evidenziata la movimentazione del valore di carico:

Ate

311220100 Acquisizioni:  Rivalutazioni:  Perdite: ‘3t112/2011
. e sottoscrizioni ; permanenti; variazioni
P ; dl valore'
AkhelaSrI o 053.‘. SN O S (7 353). g
Arcola Petrolfera S.p.A. 497 @39) " 10558
Deposnto d| ArcoIaS r! ' 0' ' 939 " o 939
EnsarSrI e e SR
Pamhl Eo]ncn UIassanSrI T 32816
SargasSrI o T s ‘510
Sarint S.A. 37.750 ‘ 37.750
Sa”UXS” . ‘211808._,..‘ i e L
Smec Saras HmemheeTecnomtespA.... - 5863‘._ e e e ot 2t et e e 4
Towe sag; s 0 @45) 4000 300944
311220117 Acquisizionii  Rivalutezioni:  Perdite:  Alre  31/12/2012
e sottoscrizioni : permanenti; variazioni
H i di valore
AkheIaSrI e
Arcoga PerrOhferaspA e
EnsarSrl o T s s
parcm Eo.. Ulassa|Sr| ‘ 32816‘..‘. S e S 33613‘
SargasS g . sm'“"“ O A i
Sarint S.A. 37750 97750
Sariux S, 211 eea o 211 808
saﬂec Sa(as RlcerCheeTechoglespA 5863 e i ?047‘
Totale " 300. 944' T 1931.' ) _"(9_:;'35}): _' 435 302 421'

Si evidenzia che il saldo al 31 dicembre 2012 & esposto al netto di svalutazioni effettuate sla nel corrente esercizio che
in quelli precedenti per un valore complessivo di 14.138 migliaia di Euro (939 migliaia di Euro Deposito di Arcola S.rt.,
2.864 migliaia di Euro Ensar S.rl. e 10.335 migliaia di Euro Sartec S.p.A)).

In data 29 febbraio 2012 si & proceduto alla cessione della controllata Akhela S.rl.; il valore di carico della stessa era
stato adeguato al prezzo di vendita nel corso dell’esercizio 2011.

It valore di carico delta partecipazione Deposito di Arcola S.r.l. & stato ridotto mediante adeguamento al valore recupe-
rabile, determinato sulla base di apposito impairment test considerando le previsioni di redditivita futura della societa.
Conriferimento alle partecipazioni in Parchi Eolici Ulassai $.r.l. e in Saras Ricerche e Tecnologie S.p A., parzialmente sva-
lutate nef precedenti esercizi, {'adeguamento al valore recuperabile ha comportato un corrispondente ripristine di valore,

Il finanziamento acceso dalla controllata Sardeclica S.r.l. findirettamente posseduta tramite Parchi Eolici Ulassai S.r.l.) &
stato sottoscritto il 6 dicembre 2005 con un pool di banche (di cui Banca Nazionaie del Lavoro & 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 parl al tasso Eurlbor aumentate di un margine anch’esso variabile.

In conseguenza del contratte di finanziamento, ka controllata & soggetta a vincoli:

+ i tipo finanziario {costituiti principalmente da parametri di liquidita da verificarsi semestralmente e dal divieto di
compiere operazioni in strumenti derivati oltre a gquelle autorizzate dal pool di banche);

= ditipo operativo nella gesticne del parco eclico e nell'obbligo di provvedere a coperture assicurative;

« di tipo societario, connessi all'assette proprietaric delfz societd, al divieto di compiere operazioni di finanza
straordinaria senza |'autorizzazione delle banche finanziatrici e alla modifica delle licenze e dei permessi di cui la
societd necessita per la realizzazione del progetto.

Il mancato rispetto di tali vincoli comporta la facolta, da parte del pool di banche concedente il finanziamento, di richie-
dere il imborso anticipato dello stesso.

Allultima scadenza contrattuale i vincoli relativi ai finanziamenti sopra indicati risultavano soddisfatti.

In aggiunta, a garanzia del finanziamentc sottoscritto da Sardeolica, sono state costituite in pegno la totalita delle guote
della stessa a favore degli istituti di credito finanziatori.

Nessuna delle controtlate dirette e indirette di Saras S.p.A. & quotata sul mercato regolamentato.
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5.2.3.2 Altre partecipazioni
La voce accoglie la partecipazione, parl af 5,95% del capitale scciale, nella societd Sarda Factoring S.p.A., per 495
migliaia di Euro.

5.2.4 Attivita per imposte anticipate

Le attivith per imposte anticipate (83.057 migliala di Euro al 31 dicembre 2012 e 37.267 migliaia di Euro al 31 dicembre
2011) sono esposte di seguito al netto delle passivita per imposte differite, ed hanno la seguente natura;

Saldoal! Accanto Utilizzi Altre  Saldoal
3/12/2011 | variazioni 31/12/2012

Passivita perlmposte differite '
Adeguamento dei valore dei terreni al fair valua (as deemed cost) (10.861) {10.86%)
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari (2.356) 965 (1.391)
Minor valore fiscale rimanenze finafi (6.935) 6,935 ]
Allro (@67) 58 {309)
Totale imposte differite {20.519) o 7.958 0 (12.561)

Att P p;ste anticipate

Maggior valore fiscale rimanenze finali - Q 786 786
Fondi fischi & cneri 7.100 530 (6.204) 1236
Riclassifica contributi in conto capitate in precedenza classificati nel patrimonio neﬂo 1 19 {44) 75
Gosti di smantellamento e rimozione atiiviﬂt-é material ) 5.368 1 25 5,493
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale 3.836 3.079 (2.566) 4.349
Differenze cambio non redlizzate 9.004 142 (8.755) 391
Gosti di manutenzionie eccedenti 765 (B42) 123
Tax Asset pardita fiscale Consolidalo Nazionale 26.320 26.320
Tax Asset perdita fiscale (per addizionale IRES 10,5%} 24.802 25,642 50.451
Tassa portusie accantonata .10 5.101
Altro 691 €6 (564) 193
Totale imposte anticipate 57.786 56.697 {18.865) i} 95,618
Totale netto aroer | 56697  (10.907) 0 83.057

te variazioni piu significative sono dovute a:

- iscrizione del tax asset sulla quota di spettanza della perdita netta maturata, per {'esercizio, neli'ambito del
Consclidato Fiscale Nazionale IRES, che si reputa riassorbibile dai futuri imponibili;

- iscrizione del tax asset sulla perdita fiscale 2012 non trasferipile al Consolidato Fiscale Nazionale {addizionale
10,5%), che si reputa riassorbibile dai futurd imponibili. in particolare, nonostante una parte di tale addizionale, pari
al 4%, sia valida per | tre periodi di imposta successivi a quello in carso al 31 dicembre 2010, il relativo tax asset &
stato valutato recuperabile in virtl sia delle aspettative di riconferrna della stessa imposta per gl esercizi futuri che
del possibile impatto dei prezzi petroliferi sulle valutazioni delle rimanenze di magazzino al 31 dicembre 2013;

- rilascio di imposte anticipate a fronte del realizzo di differenze cambio iscritte in precedenti esercizio per 'ade-
guarmento al cambio di fine anne delle attivita e passivita in divisa;

- rllascio di imposte differite 2 fronte del riassorbimento del minar valore fiscale delle rimanenze finali del prece-
dente esercizio rispetto al corrispondente valore civilistico;

- utilizzo cel fondo aneri per gli abblighi di acquiste di quote di CCa.
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Di seguito si rappresenta la suddivisione delle imposte differite/anticipate tra la parte corrente & non corrente delle stesse,
rispettivamente per gli esercizi 2012 e 2011:

Medic lungo Breve ! Medio lungo

: termine termine termine
Passlwta per |mposte duffente ot e e e e e e e e e 1 1 S e e B e Bt o s e s 0 e
Adeguamento del valore del terrenl al fanr van‘ue (as deemedcost) e (10861) T (10 861)
Mlnor valore fscale nmanenze ﬁnah ”(6 935) o

Allro et e e e s .(309) e s s e [36?)' e

Totale |mposte dnf'fente et e e 4 o e o (779).... . (11782) I "(B 267)- R .(1.2;252)

Retnfche per manutenzmnl programmate mplanh g macchman (470)

Atl per mpo eantut:lpate o

Magglor valorefscale nmanenze fnal: Corrmmmmmmm 786

Fondo nschlesvalutazwm ' e 1336 e ?100 T

e e e W.cedenza classﬁcau nal pammon_..... e e e e o e e e
matenall 7 5368

Benehcuafavore d9| o‘lpendenttepreml personale T o 2.831 - 3438 398

Dlﬂsrenze camblo o realluate e o 391 E - “ 9004 e e e

Tax Asset perdtta tlscale (per addnzmnale }RES IU 5} IR 50 451“” o T “”24 802 commr
Tassa portuafe accantonata 6 101 6 101

5.2.5 Altre attivita finanziarie

Il saido al 31 dicembre 2012 & pari a 75.737 migliaia di Euro {75.960 migliaia di Euro neil’esercizio precedents) ed &
rappresentato principalmente dalla quota a lungo fermine dei crediti finanziari verso Saras Energia S.A. per 70.000
migliaia di Euro & Akhela S.r.| per 5.339 migliaia di Euro.

5.3 Passivita correnti

5.3.1 Passivita finanziarie a breve termine

Le passivita finanziarie a breve sono cosi costituite:

8anchec/c'h N Crr e 16859“ .‘...“256660' (239801)
Debm f\nanzlan wsocmé del gmpoo s e e e e s s e ...._..37? 609 ....225 469”“' B 152 140
Allre passnwla flnanz«ane a breve 6 233 o 6 233' - 0
Totale Passnn!a fmanzuarea breve termme e 468 BGBM T 748 263 T (249 395)
Tota!e Passnma f|nanzsane a [ungo iermme T mm391 750 T w24B 223 R 143.527
S 966486 (105.868)

Stl‘umentt flnan2|ar| deravatl

Tota!e Passwlté flnanzrare

[l decremento della voce “Finanziamenti bancari a breve terming” & dovuto principalmente all’estinzione del finanziamento
di originari 190 milioni di Euro scaduto il 30 giugne 2012.

L'incremento della voce “Passivita finanziarie a lungo terming” & dovuto essenzialmente all’accensione di un finanzia-
mento di 170 milioni di Euro.

Il dettaglio e le condizioni del finanziamenti sono riportate nella successiva nota 5.4.1 “Passivita finanziarie a lungo termine”.
La voce "Debit! finanziari verso societa del Gruppo” include i debiti verso le controllate Sarlux S.r.l. per 257.473 migliaia di
Euro, Sarint S.A. per 14,880 migliaia di Euro, Sardeolica S.r.l. per 17.854 migliaia di Euro, Reasar S.A. per 10,470 migliaia di
Euro, Sartec S.p.A. per 159 migliaia di Euro, Arcola Petrolifera S.p.A per 76.289 migliaia di Euro, Ensar S.r.). per 53 migfiaia
di Euro, Deposito di Arcola S.rl. per 415 migliaia di Euro e Parchi Eclici Ulassai S.rl. per 16 migliaia di Euro.
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| debiti verso le societa del Gruppo ad eccezione di quelle di Sarint S.A. sono fruttiferi di interessi regolati a tasso di
mercato e hanno scadenza entro I'esercizio successivo.

L.a voce "Strumenti finanziari derivati” accoglie il fair value passivo deghi strumenti finanziari derivati in essere alla data
di chiusura dell'esercizio.

Nella tabelia seguente si evidenzia il fair value degli strumenti finanziari derivati, sia attivo (iscritto nelle altre attivita finan-
zZiarie negoziabili, di cui al punto 5.1.2) che passivo:

‘sinzeo12] BiA2/2012 31A2/20110 31/12/2011
Attivita | Passivita Attivita Passivith
Interest rate swaps [ {2.337) o] (487

Fair vaiy enti derivati su commoadities {grezzo ed altri 30.855 (38.121) 24.355 (38.504)
Fair value acquisti e vendite a termine su cambi 632 (2.947) 7.577 {1.149)
Totale 31.493 (43.405) 31.935 (40.137)

Le tabelte seguenti indicanc i valori nozionali ed i relativi fair value degli strumentt finanziari derivati in essere al 31 dicembre
2012 e a 31 dicembre 2011:

Tipologia Operazioni Tassi d'interesss Altri Valori
Dati al 311272011 ‘Valore nozionale | Fairvalve |  Valorenozionale  :  Fairvaiue
: Pos. | ""Neg.: Acquisti.  Vendite Pos. Neg.
Futures o
pradotii petrofferi e grezzi 444099 614.981 12048 (22.090)
cambi 664657 154571 7577 (1-148)
-
prodotti petrofileri e grazzi (32.338) 13.349 10045  [16.468)
tassi d'interesse 180.000 1487)
Opzioni
prodott pekolifen & grezzi (112.036) 1.365 126)
Totale 180.000 0 (@87) (1.253130)  782.901 31.935  (39.650)
Tipologi;Operazioni Tassi d'interesse Altri Vatori
Dati al 31/12/2012 Valore nozionale Fair value | vValorenozionale . Fairvalue
Pos..  Neg.. Acquisti Vendite: Pos. Neg.
Futures
prodotti petroliferi e grezzi {1.583.977)  1.860.280 23.945 (29.777)
cambi {513.768) T A 2.947)
e
prodotti pefroliferi e grezzi @55.277)  373.10% 6198  (8.332)
tassi dinteresse 170.000 8 (2.337) ’
Opzioni
prodotti petrofiferi & grezzi Tue T teee T2 py
Totate 170.000 6 (2337} (2.353.041) 2.234.460 31,487  (41.068)
5.3.2 Debiti commerciali e altri debiti
La composizicne della voce in esame & la seguente:
3142/2012  31/12/2011,  Variazions
Clienti cfanticipi quota entro I'esercizio 6.518 53.305 {46.790)
Debili verso fornitori quota entro Pesercizio 1.236.645 975438 261.207
Debiti commercisli wsocietd del gruppo 36.393 41.783 (5.390)
Totale 1.279.553 1.070.526 209,027

La voce "Clienti ¢/anticipi” si riferisce ad acconti ricevuti da clienti su forniture di prodotti petroliferi.

L'incremento dei debiti commerciali & dovuto in misura significativa alle difficolta incontrate, net corso dell’ esercizio, nel
pagamento di grezzo acquistato dall'lran, per effetto delle restrizioni sui circuiti bancari internazionali, in anticipazione
delf embargo petralifero totale deciso dali'Unione Europea.
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La voce “Debiti commerciali verso societa del Gruppo” comprende essenzialmente | debiti verso Sarlux S.r.l. per 24.061
migliaia di Euro, Sartec S.p.A. per 8.250 mighiaia di Euro, Arcola Petrolifera S.p.A. per 618 migliaia di Euro, Reasar SA
per 56 migliaia di Euro, Sardeolica S.r.l. per 99 migliaia di Euro e Saras Energia S.A. per 5 migliaia di Euro.

Il dettaglic dei debiti verso fornitori suddiviso per area geografica & esposto nella seguente tabella:

one

3122012 AZE0M. Va
Debiti vs fornitori Italia 185.984 180.968 5016
109 18.303 {18.284)

Ije.bili \;s fornitori Spagna

e GeE e L - .

iextraCEE C 1030451 7L 8.638
et
S B, e S B i i e

5.3.3 Passivitd perimposte

La composizione della voce & la seguente:

 31A12/2012  31A2/2011.  Variazione

Debiti per WA S s7esB 40850 16738
Altri debili trioulari 5612 3202 2410

Totale " sa.300 44152 8

| "Debiti per IVA" sono costituiti dalla posizione maturata per fa liquidazione del mese di dicembre; I'incremento & ascri-
vibile all'operativita del regime di “deposito VA" per le importazioni di greggio, che consente I'introduzione della materia
prima senza versamento dell'imposta in dogana, adottato a partire dal mese di settembre per migliorare la gestione
delle procedure doganali e ottimizzare la posizicne ai fini dell’imposta (anche al fine di prevenire la formazione di ingenti
saldi a credito).

La voce "Altri debiti tributari” comprende principaimente il debito verso I'erario per IRPEFR.
5.3.4 Altre passivita
Il dettaglio delle altre passivita & riportato nella seguente tabella:

| Sneotz  3t/i2/201 | Variazions
e LT AT
46 12.300 445

Debiti verso Ministero per conteibutl 24736 2473 0
Debiti verso altri 19.509 19.132 377

1363 (629)
0 38
64.888 510

Alti ratei pasaivi
All
Totale

nti passivi

65398

La voce “Debiti verso il personale” comprende le retribuzioni non ancora liquidate del mese di dicembre e la quota
maturata delle mensilith aggiuntive nonché premi legatl al raggiungimento degli obbiettivi aziendali.

La voce "Debiti verso il Ministero per contributi” comprende gli anticipi ficevuti dal Ministero dello Sviluppo Economico
a fronte del Contratto di Programma con lo stesso stipulato in data 10 giugno 2002 e per il quale non & stato ancora
ottenuto il relativo Decreto Finale di Concessione (24.736 migliaia di Euro).

La voce "Debiti verso altri” si riferisce principalmente ai debitl per tasse portuali (15,115 migliaia di Euro) accertate
dall’Autorita Doganale nei confronti della Socletd; a tale proposito si precisa che la prima tranche dall’annoso con-
tenzicso tra guest’ultima e I'Amministrazione Finanziaria deflo Stato con riguardo alla debenza delle tasse portuali
per Papprodo di Sarroch e relativo al periodo 1994-1998, 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 ta Societa, anche per effetto di modifiche
normative sul tema nel frattempo intervenute, con sentenza emessa dalla Corte di Cassazione nel marzo 2012,
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In considerazione dell’andamento del contenzioso sopra esposto, nell'esercizio in corso ed in quelli precedenti l'intero am-
mentare 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:

322012 31A2/20011;  Variazione
Prestilo obbligazionario 248.724 248.023 501
Finanziamenti bancari ' 143.026 o azozs
Totale Passivita finanziarie a Iuné;J termine 391.750 248.223 143.527

In data 16 kuglio 2010, Saras S.p.A., societd senza “rating”, ha effettuato un’emissione obbligazionarta rivoita ai soli
investitort istituzionali, del valor nominale di 250 milioni di Euro e durata 5 anni. Le cbbligazioni 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 nen prevedono covehants.

il prestito obbligazionario & iscritto al netta 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 diriferimento. |l valore attuale dei relativi flussi attualizzati ad un tasso di mercate non si discosta significativamente
dal valore iscritto in bilancio.

Nel mese di giugno & state rimborsato nei termini contrattuali il finanziamento ricevuto nella forma di apertura di credito
semplice dell'importo di nominali 190 milioni di Euro.

In data 27 giugno 2012 la societa ha sottoscritto un contratto di finanziamento, erogato il 3 fuglic, per limporto di 170
milioni di Euro e con scadenza a cingue anni, con un gruppo di primari istituti di credito nazionali ed internazienali. |l
finanziamento & senior e non & assistito da garanzie reali. || tasso di interesse & pari allEURIBOR 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 dettaglic e le condizioni dei finanziamenti sono ricortate nella seguente tabella:

Valori espressi Data di porto Tasso! Residuoal| Residuoal: T gcadenze . Garanzie
in miliont di Euro accensione:  ariginario base 31712/2011  31/12/2012 1anno! oltre 1 fino ! oltre |  ipotecaria
del debita;  dai debito i ab5annii
intesaSanPaolo in pecl 3-giu-09 100,0  Euribor 6M 1000 -
intesaSanPaolo in pocl 16-giu-09 90,0 Euriber 6M 89,8 -
189,8 - - - -
s e vino
- 1678 24,8 143,0
Tatale 189.8 167.8 24,8 1430 00

il tasso di interesse medic ponderato al 31 dicembre 2012 & pari al 5,04%.

Il finanziamento di 170 milioni di Euro & soggetto a vincoli:

- di tipo finanziario {costituiti dal rispetto dei seguenti parametri: Indebitamento Finanziario Netto / EBITDA < a
3,25 @ Indebitamento Finanziario Netto / Patrimonio Netto < 2 1,5 entrambi calcolati sulla base delle risultanze
del Bilancic Consolidato di Gruppo) al 30 giugno e al 31 dicembre di ogni anno;

- di tipo societario, principalmente connessi all’agsetto proprietario della societd, 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 guota rilevante delle proprie attivita non correnti;

- per guanto concerne la distribuzione di dividendi, fa 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 ta politica gia da tempo adottata dalla Capogruppo.
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It mancato rispetto di tali vincoli comporta la facolta, da parte del pool di banche concedente i finanziamento, di richie-
dere il imborso anticipato dello stesso.

Allultima scadenza contrattuale i vincoli refativi ai finanziamenti sopra indicati risultavano soddisfatti.
5.4.2 Fondi per rischi e oneri

| fondi per rischi ed oneri sono analizzati come segue:

" 31/12/2010  accantonamento.  utllizzierilasci. aitimovimenti  31/12/2011
Fordo smantelamerto impianti  13.783 Cas R -
Fondto oner per quote di €Oz C4B9TB 45817 46809  (163) 45817
00
Tote " easd  4s272 (51889  (169)  65.808

" 81712/2011:  accantonamento  utlizzierilasci  altri movimenti  31/12/2012
Fondo smantelamentoimpiani 14288 a7 y4ees
FondooneriperquotediCO. 46817 17924  (39.034) 78 23885
Mo e e e B B

Total A we3g 54

Il fondo smantellamento impianti & iscritto per 14.565 migliaia di Euro a fronte dei costi futuri di smantellamento degli
impianti @ macchinari, considerati laddove sussista un'obbligazione legale ed implicita in tal senso, rivalutata nel corso
deill’'esercizio sulla base della variazione ISTAT.

It Fondo oneri per quote di COz, iscritto per 23.885 migliaia di Euro, origina dall'esistenza di kmiti quantitativi alle emis-

sioni di CO= degli impianti definiti dal Decreto Legislativo n°216 del 4 aprile 2006; il superamento di tali limiti comporta

I'obbligo di acquistare, nell'apposito mercato, gquote che rappresentano i quantitativi di CO2 eccedenti, Il fondo in oggetto

accoglie I'accantonamento delle quote dovute e non ancora acquistate.

Saras S.p.A., nell'ambito del "Piano Nazionale di Allocazione — PNA" & destinataria deli' assegnazione governativa delle

quote di CO:z e responsabile per le emissioni di CO= relative all'intero sito produttivo di Sarroch, incluso Iimpianto IGCC

della controliata Sartux S.rl..

1 “Piano Nazionale di Allocazione — PNA" valido per il periodo 2008-2012, in relazicne all’esercizio 2012 ha previsto:

- per gli impiant di raffinazione facenti capo alla capegruppo Fassegnazicne di 2.159.696 quote di COz; le emissioni
effettive al 31 dicembre sono state pari a 2.222.020 tonnellate di CO2; il deficit riferibile all'esercizio in corse, al
netto degli acquisti effettuati, & stato fatto oggetto di accantonamento (551.927 quocte per un controvalore di 2.816
migliaia di Huro);
per Iimpianto di cogenerazione facente capo alla controllata Sarlux S.r.l. 'assegnazione di 444.404 quote di COs;
fe emissioni effettive al 31 dicembre sono state pari a 3.694.000 tonnellate di CO2; it deficit riferibite all'esercizio in
corso, al netto degli acquisti effettuati, e stato fatto oggetto di accantonamento (3.652.218 quote per un controva-
lore di 21.069 migliaia di Euro).

Nel corso del periodo sono state acquistate 883.418 quote per Saras e 3.119.880 quote per Sariux ed e stato utilizzato

il fondo per 38.334 migliaia di Euro (13.024 migliaia di Eurc per Saras e 26.910 migliaia di Euro per Sarlux ).

Si precisa che la determinazione del fondo & fatta tenendo in considerazione le quote di CO: gid in possesso def Gruppo.
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La movimentazione delle quote di CO: (ove una quota & uguale ad una tonnellata) & la seguente:

valoni espressi in tonnellate - quote Impianti di raffinazione Saras S.p.A.§ Impianto di cogenerazione Sariux S.ri. Totale
Deficit al 31 dicembre 2010 (2.420.581) (1.046.855)  (3.467.436)
Assegnazioni 2011 2.150.698 444.404 2.604.100
Coperiura defict certificato anno precedente (2,407 374) (1.047.775) {3.455.149)
Actpuistl o 1.211.842 1.398.503 2.610.345
Cessioni o 0 0 0
Emissioni def'esercizio {2.342.140) (3.519.220) (5.861.370)
Deficit al 31 dicembre 2011 (1.377.976) {2.724.098) 4.102.074)
Assegnazioni 2012 2.150.608 444404 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 4.013.208
Cassioni o 0 0
Emissioni defesercizio {2.222.020) (3.694.000) 15.916.020)
Deficit al 31 dicembre 2012 {551.927) {2.860.037) (3.411.964)

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 salde & cosi composto:

31M2/2012  31/12/2011 | Variazions
Fendo trattamento di fine rapparto 12188 10272 1918
Altri fondi complemantari 8.092 10,447 (1.458)
Totale 21.180 20.719 461

il fondo trattamento di fine rapporte & disciplinato daflart. 2120 del cedice civile e rappresenta la stima dell'obbligazione,
determinata sulla base di tecniche attuariali, relativa al’ammontare da corrispondere ai dipendenti all’atto della cessa-
zZione del rapporto di lavoro. I Fondo CPAS (Fondo Cassa Previdenza Aziendale Saras) rappresenta un fondo speciale
integrativo a favore del personale dipendente.

in data 30 giugro 2010, a seguito della disdetta degll accordi istitutivi della Cassa Previdenza Aziendale Saras (CPAS) da
parte della Societd, il relativo fondo & stato sciolto e messo in fiquidazione con la possibilita per | lavoratod di trasferire il mon-
tante contributivo maturato sine a tale data ad altra forma pensionistica complementare oppure di riscattario totalmente. Le
organizzazioni sindacal hanno tuttavia contestato la disdetta del fondo, le cui ammissibilité, proponibilité e legittimita hanno
costituite oggetto di impugnativa giurisdizionale da parte di alcuni kavoratori interessati. La societd, sentiti anche i legali che
Fassistono sulla materia, confida di vedere confermata la correttezza del proprio operato dinnanzi al giudice adito,

La movimentazione det fondo trattamento di fine rapporto & la seguente:

Saldo al 31.12.2010 11.994
K;é;ﬁtonamenlo parte piano a contributi definiti ' 4,788
e ol . o
{proventi) / oneri attuariali B11)
Utilizzi 1.663)
Versamenti a Fondi complamentari o Tesc;:aria INPS {4.788)
Saldo al 31.12.2011 ‘ 10.272
Accantanamento parte pieno a centributi definiti ‘ 4.980
Inferessi ) 473
{provent]) / cneri attuariali 2.126
G [P =
Versamenti a Foﬁai complementari o Tesoreria INPS (4.880}
Saldo al 31,12.2012 - 12.188
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La movimentazione del fondo CPAS, che sf configura come un piano a contributi definiti, & la segueante:

St afan 122010 L
Accanlonamento annuo ) ) 0
Ull|l£2l dell

esercmo / Esunzmna

Saldo at 31.12.2011
eaaano o T e e i e
T P
Sadoaldii2202 g

tn applicazione del Principio Contabiie IAS 19 per la valutazione del Fondo TFR & stata utilizzata la metodologia deno-
minata “Projected Unit Credit Cost” utilizzando le seguenti ipotesi;

/2012 31M2/2011
poTeS| SoGGHE T e SRR SRR
oS! e

" 3,00%

IF'OTESI DEMOGRAFICHE Coo e
|Iata dec 5501

Probabmté dl dlmlssuonl T scno state conmderate frequenze annue dello O 5%
Probabllllé dl pensmnarnento sn & supposto |l ragglunglmento de! pﬂmo del reqwsm pensronablll valldl per I Assncuraznone Generale Obbllgatona

Al 31 dicembre 2012 il tasso d'attualizzazione utilizzato & FIBOXX Eurozone Corporates A10+, pari al 3,25%.

Il calcoto attuariale considera le modifiche introdotte dalla normativa in materia pensionistica di recente emanazione (De-
creto Legge 201/2011).

In considerazione della metodologia contabile adottata (si veda il paragrafo 3.1 "Sintesi dei principi contabili e del criteri
di valutazione adottati” punto Q “Fondi per benefici ai dipendenti” defla presente Nota Integrativa), non sussistono al 31
dicembre 2012 utili o perdite attuariali non riconosciuti in bilancio.

5.4.4 Altre passivita

Il dettaglio delle altre passivita & il seguente:

) 31/12/2012 o 31/12/2011 o Vanazmne
Annmpl da mprese del gruppo ) 30 092 ] 35 063 (4 9?1)

Debutl verso «st Previdenza & smurezza socaale. quota oitre Iesercmo T ] ?5 36 (281)
Altri 5
Totale 30.172 35, .252)

Gli anticipi da imprese del Gruppo si riferiscono alla quota a lungo termine del debite verso la controllata Sarlux S.r.l. re-
lative ai contratti in essere denominati “Feedstock Supply Agreement” e "Key Facliity Agreement”. La varigzione rispetto
all'esercizio precedente deriva dal passaggio della quota di competeniza del periodo successivo da lungo a breve terming.

5.5 Patrimonio Netto

La compesizione del Patrimonio Netto & cosi rappresentabile:

 31712/2011 Variazione
Caplta[e socuale ' 54 630 T -O
iy e oas i T s
Aterisere G0t 7asase @iTen)
e T R
e 5y
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Capitale sociale
Al 31 dicembre 2012 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
L ariserva legale, invariata rigpetto all'esercizio precedeante, & pari ad un quinto del capitale sociale.

Altre riserve

La vace ammonta complessivamente a 627.701 migliaia di Euro, con un decremento complessivo di 41.767 migliaia

di Euro rigpetto all'esercizio precedente, originate da:

* destinazione della perdita dell'esercizio precedente per 45.547 migliaia di Euro;

+ aumento, pari a 3.780 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.

Risultato netto
La perdita netta dell'esercizio ammonta a 154.009 migliaia di Euro.

Limitazioni alla distribuzione di riserve del patrimonio netto
Nel seguente prospetto vengono rigpilogate la quota disponibile, la quota nen distribuibile & la quota distribuibile delle
riserve di patrimonio nette al 31dicembre 2012:

Voci del Patrimonio Netto Importo | Possibilita Riepilogo delle utilizzazioni

di utilizzazione effettuate nei tre esercizi precedenti:

! per capertura perdite. _ per altre ragioni

Capitale Sociale 54,629,667

Riserve di capitale:
Riserva sovrapprezzo azioni ' 338.672.775 A-B-C 33B.672.775
Riserve di utili:
Riserva di rivalutazions 64.037.748 A-8-C 64.037.748
Risorva lagate Togssgaa B
Ut / {Perdiite} pertati a nuovo (76.605.717) A-B-C
Altre riserve :
Riserva stracrdinaria 377.047.929 (96.887.052)
Azioni proprie in portafeglio (70.386.935) '
Effetio ransizione IFRS su ulili indivisi [72.653.587)

234,007,407 A-B T 234.007.407 ()

Ris

Rise 7.6.6D1gs 658. 658,
Altre riserve 104.345.440 A-B-C 104.345.440
TOTALE 763.257.330 760.721.939
Quota non distriouibie 36.259.908 (")

Residua quota distribuibile 708.627.663 724.462.031

Legenda: A - per aumento di capitale / B - per coperlura perdite / G - per distribuzione ai soci
{*) : di cui in sospensione di imposta = Q (zero)
{" : include 18,6 milioni di Euro per “Riserva non distribuibile ex art. 7,¢.6 D.Lgs. 38/05" e 16,6 milioni ¢fi Eure per Art.2426 comma 1 n.5 del Codice Civile.

Dividendi
L'Assemblea ordinaria degli Azionisti di Saras S.p.A. ha defiberato il 27 aprile 2012 di non distribuire dividendi.

Relativamente all’esercizio in corse, il Consiglio di Amministrazione ha proposto all' Assemblea degli Azionisti convocata
il 24 aprile 2013 di non distribuire dividendi.

il numero medio delle azioni in circolazione & stato di 928.285.276 nel 2012 ¢ 928.317.120 nel 2011, Saras S.p.A. &l
31 dicembrre 2012 deteneva n. 22.619.460 azioni proprie in conseguenza del ricordati piani di attribuzione gratuita sia
al dipendenti che al management delle socleta del Gruppo.

Nel corso dell'esercizio non sono state acquistate né vendute azioni proprie,
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6. Note al conto economico

6.1 Ricavi
6.1.1 Ricavi della gestione caratteristica

| "Ricavi della gestione caratteristica™ si analizzano come segue:
R e SRR
10.679.997 9.932.489 747,508
Compensi di lavorazicne per conto terzi G 130 0)
Totale 10.679.997 9.932.619 747.378

| ricavi delle vendite e delle prestazioni, rispetto al'esercizio precedente, aumentano di 747.378 migliaia di Euro. Tale
variazione & da imputare sostanzialmente al’andamento dei prezzi nel corsa dell’esercizio.

Il risuitato conseguito nell'esercizio 2012 & stato condizionato dalle importanti attivitd di manutenzione programmata
che hanno interessato numerose unita di raffineria, in particolare nel corso def prime semestre. Tali manutenzioni, infatti,
hanno ridotto sia fa lavorazione che la capacitd di conversione, pesando complessivamente per circa 70 milioni di Euro
nel corsa dell'intero esercizio. Ulteriori difficolta si sono verlficate nella seconda parte dell’anno, a causa deila tempora-
nea disottimizzazione del mercato dei grezzi pesanti, derivante dall’embargo petrolifero deciso dall’Unione Europea nel
confronti dell'lran. Per contro, ottimi contributi positivi sono giunti nel terzo trimestre, quande | margini di raffinazions
hanno registrato un robusto rimbalzo.

Net confronto con l'esercizio precedente, va ricordato che il risuitato aveva beneficiato,nel primo trimestre del 2011,
di importarti profitti commerciali legati alle differenze temporali tra acquisti € vendite, in un mercalo caratterizzato da
quctazioni petrolifere In forte rialzo. Per contro, durante la parte centrale dell'esercizic 2011, la crisi libica aveva dato
luogo ad alcune limitazioni sulla profittabilita della raffineria di Sarroch, per via della mancanza di taluni grezzi libici, le cui
propriet& pecuiari li rendevano difficiimente sostituibili.

| 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 S.p.A. una quota
pari al 16% del propri ricavi.

6.1.2 Altri proventi

Il dettaglio defla voce "Altri proventi” & di seguitc esposto;

T T aions
e
Noleggio navi cisterna S e wsse i)
Cessione materiali Gwers . 5885 458 1127
A R e JE
Totale e O mers 113ee0 )

5,

La voce "Altri ricavi” & fondamentaimente costituita dagli addehiti alla controllata Sarlux S.rl. sia degli oneri derivanti
dall'acquisto di quote di CO-= di pertinenza defla controllata stessa (pari a 22.599 migliaia di Euro) che per servizi addebitati
in base a contratti scadenti nel 2020 (prestazione dipendenti Saras per 7.345 migliaia di Euro e per servizi per 16,556
migliaia di Euro). La voce accaglie Inoitre i ricavi per addebito di oneri di movimentazione prodotti alla controllata Arcola
Petrolifera S.p.A. per 28.085 migliaia di Eurc.
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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

2012 2011 . Variazione
Acquisti i materie prime 8.957.123 5.469.220 487.903
Acquisti i semilavorat 137.051 25,623 111.428
Acquisti di materiale vario e di consumo 53.169 44.704 8.465
Acquisto pradott firit 971.961 1.164.438 Ha2.477)
Altri acquisti 127 140 {13)
Variazione rimanenze 182.403 {336.875) 519.278
Totale 10.301.834 8.367.250 934.584

La variazione origina principalmente, come gi evidenziato per i ricavi, dall’andamento dei prezzi nel corso dell'esercizio.

68.2.2 Prestazioni di servizi e costi diversi

2012 2011 Variaziohe
Costi per servizi 431.037 391.544 30.493
Costi godimento beni di terzi 7.412 7.429 7
Accantonamenti per rischi 18.491 48.272 (29.781)
Oneri diversi di gestione 13.304 7284 6.020
Totale 470,244 454529 15715

| costl per servizi comprendono principalmente manutenzione, noll, trasporti, energia elettrica, vapore, idrogenc e altre
utenze.

! costi per noli e trasporti sono aumentati in virtdt delle maggicri quantita di greggi acquistati e di prodotti venduti; un
analogo incremento si & registrato nei costi per utilities, essenzialmente energia elettrica ed acqua, sia per effetto di
magglori quantita che per I'aumento dei prezzi.

tavoce “godimento beni di terzi” include i costi, pari a 2.075 migliaia ¢i Euro, refativi all'affitto dell'immobile che accoglie
la sede di Milano della Capogruppo Saras S.p.A., il cui costo viene linearizzato conformements a guanto previsto dallo
IAS 17 — Leasing, integrato dallo IAS 1, dallo IAS 8 e dall'lnterpretazione SiC 15, per un periodo di otto anni pari alla
durata del contratto, scadente il 30 settembre 2015; | pagamenti minimi futuri dovuti a fronte di tale contratto sono pari
a 2.300 migliaia di Euro per 'esercizio successivo, 4.025 migliaia di Euro oltre I'esercizio successivo € entro 5 anni. |
canoni annuali sono indiclzzati 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 sono costituiti essenzialmente dall'accantonamento relativo alle quote CQO: di competenza
2012 non ancora acguistate al 31 dicembre 2012,

La voce "Oneri diversi di gestione” comprende imposte non sul reddito (IMU, tassa emissicni atmosferiche) e contributi
associativi.

6.2.3 Costo del lavoro

it “"Costo del lavoro” si analizza come segue:

2012 2011 ! Variazione
Salari o stipendi 76.819 77.142 323)
Oneri sociali 21.878 21.258 820
Trattarrento di fine rapporto 7.579 4.72% 2.850
Altri costi 3,281 3378 o4)
Ermotumenti al Gonsiglio d Ammiristrazione 3.560 5.660 2.100)
Totale 113117 112164 953

GRUPPC SARAS -

BILANCIO CONSQOUDATO 81 GRUPPO £ SEPABATO DI SARAS S.PA. AL 31 DICEMBERE 2012 - 213



In data 27 aprile 2010 I'Assemblea dei Soci ha approvato i piani di attribuzione gratuita di azioni ordinarie della Societa:
* & dipendenti della Societa e delle Societa itallane da queste confrollate (it "Piano Azionario”);
* al management del Gruppo Saras (| "Pianc di Stock Grant 2010/2012").

It "Piano Azicnario™ prevedeva |'assegnazione gratuita ai dipendenti:

- per 'anno 2010, un’azione ogni sei ultericri azicni detenute dal Beneficiario al 31 dicembre 2009,
per gli anni 2011 ¢ 2012 un’azione ogni 6 ulteriori Azioni acquistate dal Beneficiario, rispettivamente, nel 2010 e nel
2011, a condizione che il numero di Azioni detenute di giorno in giorno nel corse di ciascune di tali anni non fosse
mai stato inferiore al numero di azioni detenute al 31 dicembre dell’anno precedente.

Il “Piano Azionario” prevedeva inoltre che il controvalore defle azioni complessivamente assegnabili a ciascun benefi-
ciario non potesse eccedere, in relazione a ciascun anno di riferimento, Vimporto di Euro 2.0685. Inoltre, il controvalore
massimo delle azioni compiessivamente assegnabili non poteva mai eccedere complessivamente 'lmporto di Euro 2
milioni. L'assegnazione di azioni per I'esercizio 2012 & avvenuta nelt'ultime trimestre dell'esercizio,

’assegnazione di azioni per I'esercizio 2012 & stata pari a 25.128 titoli per un costo attribuito di 78 migliaia di Euro,

Il "Piano di Stock Grant 2010/2012” (destinato ai dirigenti della Capogruppo ed ai diriganti, nonché ad amministratori,
singolarmente individuati dal Consiglio di Amministrazione della Capogruppo e delle societa controliate} prevede I'as-
segnazione di un “Numero Base di Azioni" per ciascun beneficiario, modificato sulla base del rapporto tra la variazione
del valore dell'azione della Capogruppo e quello delle azioni di un gruppo di comparabies.
Si prevede che tale piano comportera |'assegnazione di:
- 1.505.000 azioni per il piano 2010, con un costo attribuito pari a 2.248 migliaia di Euro;
1.870.800 azioni per il plano 201 1, con un costo attribuito pari a 3.311 migkiaia di Eure (di cui 732 migliaia di Euro
di competenza del 2012);
- 3.476.616 azioni per il piano 2012, con un costo attribuito pari a 3.533 migliaia di Euro (di cui 2.650 migliaia di Euro
di competenza del 2012).

Incltre, ai Beneficiari che avevano partecipato anche al "Plano di Stock Grant 2007/2009” & stata offerta la possibilita
di rinviare al primo semestre 2013 il trasferimento delle Azioni che gli stessi hanno diritto di ricevere, a fronte del ricono-
scirento di un “Premio” straordinario in Azioni da corrispondersi nel contesto del presente “Piano”.

Tale opzione comportera Fassegnazione di 715.900 azioni, con un costo attribuito pari a 1.069 migliala di Euro (di cui
237 migliaia di Eurc di competenza 2012},

6.2.4 Ammortamenti

Gli “Ammortament di immobilizzazioni” si analizzano come segue:

T2012 20110 variazione
Ammortamento delle mmobikzzaziont immateriai s Toag
Admortamento delle immobiizzazioni materia 104792 100428 (4.637)
Totle ) 708817 110206 (4.389)

6.3 Proventi {oneri) netti su partecipazioni

Il dettaglio della voce viene esposto di seguito;

F’;&enti (oneri) netti s'.u'harlec:'ipazioni - o 7 o 2012 o ) " Variazione

Perdite permanentl di valore:

- Deposito di Arcola S.rl. e

- Ensar S.1l. o oy

- Akhela S.rl. (asy 7.353
(7.457) 6.518

ey 7 e Y
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6.4 Proventi e oneri finanziari

Il risuitato della gestione finanziaria & cosi dettagiiato:

2012 2011.  Variazione

Preventi finanziari

- da attivita fin. iscritte tra le attivit correnti 0 57 57
Proventi diversi dai precedenti '

- da impresa controliate T2nd 3.579 (785)
- interessi 6/c bancari @ postal ) "8 450
. fair value strumentl finanziari derivati in essere alla data di chivsura 31.493 17.232 14.261
- differenziéﬁ positivi su strumenti finanziari derivati 95.423 103736 (8.313)
- altri proventi 406 159 247
Uil su carnbl 120739 1.494 119.245
Totale Praventi finanziari "251.443 126.395 125.048
Oneri finanziari

- verso imprese controliate {5.991) B8 12.829)
' trument: finanzeart derivati in assere alia data di chiusura {43.408) (4.869) 138.536)
dilerenziali negativi su strument! finarziari derivati 24547 L1y (13.436)
< i (intaressi U MU, interessi di mora, £6c) 26.375) (25.045) {430)
Perdite su cambi (99.025) (35.149) {63.876)
Totale Oneri finanziari (299,343) (180.236) (119,107
Totale netto (47.900) {53.841) 5941

Al fine dell’analisi delle principali variazioni intervenute si riporta la seguente tabella aggregata:

2012 2011 Variazione
interessi retti h {28.984) 25.390) (3.594)
Risultato degli stromenti finanziari derivati {41.036) 4.988 {46.024)
Crealizmti T (29.124) (7.375) {21.749)
~ fair value defle posizion aperte (11.912) 12363 (24.275)
Dilferenze cambia nette 21714 (33.665) 55.369
Altro T 406 216 120
Totale - (47.900) {53.841) 5.941

Come evidenziato, le principal 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”.

6.5 Imposte sul reddito

|e imposte sul reddito possono cost essere indicate:

2012 2011 ; Variazione
Imposte correnti {1.014; 2.328 (3.342)
Eifetto consolidato fiscale 45.085) {12.880) (32.205)
Imposte differite / (anticipate} netle 3 13.089) @2.721)
Totale {13.621) {78.268)

L'ammontare indicato come “imposte correnti” risutta dalf effetto contrapposto dell'importo di 2.473 mighiaia di Eure attesc
a titolo di rimborso IRES a fronte deli'istanza presentata per la riconosciuta deducibilitd dell'|RAP sul costo del Laveoro
per gli esercizi 2007-2011 (art. 2 Decreto Legge 201/2011} e dell'importo di 1.459 migliaia di Euro versato a titolo di
imposte relative a passati esercizi nel’ambito della chiusura di alcuni contenziosi tributari relativi ad esercizi precedenti.
La voce “Effetto consalidato fiscale” & costituita dal beneficio derivante dalla perdita fiscale, calcolato con aliquota del
27.5%, che trova effettiva compensazione nel regime di “Consolidate Fiscale Nazionale”.,
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Le imposte anticipate/differite si riferiscono alle variazioni, intervenute nel corso dell'esercizio, nelle differenze temporanes
tra i valoriiscritti net bilancio e quelli riconosciti ai fini fiscali; le variazioni pil significative sono principalmente generate, per
ls imposte anticipate, dal minor valore fiscale della variazione di esercizic del magazzino petrolifero dal riassorbimento del
minor valore fiscale del magazzino petrolifero al termine dei precedente esercizio (7.721 migliaia di £uro) e per le differite,
dall'adeguamento al cambio di fine esercizio delle attivita & delle passivita in divisa (8.613 miglizia di Eurg).

Si evidenziano, separatamente, 'iscrizione del tax asset sulla quota di spettanza della perdita netta maturata, per
I'esercizio, nell’ambito del Consolidato Fiscale Nazionale, pari a 26.320 migliaia di Euro e Viscrizione del tax asset sulla
perdita fiscale 2012 non trasferibile al predetto Gonsolidato Fiscale {addizionale 10,5%), pari a 25.649 migliaia di Euro,
ambedue ritenute riassorbibili dat rispettivi imponibili futeri;

Differenze temporanee a Conto Economico: ~ IMPOSTE2012,  IMPOSTE 2011

imposte N 'Fmposta ; Effetto
{differite)/ . (differite)/; variazioni
anticipate ; anticipate | aliquote su

:  saldi pregressi

Fondl nschl e onen tassah

Dwerso valore hscaie rlmanenze hnah

BB
)

Retllflche per manutenzmn: programmate |mp|anl| e maochlnan
chiass;frca mntnbuh n conlo rapnale in precedenza classrcatu nel pah ;momo netlo

Beneﬁc: afauore del dnpendentl 3 preml personale oo ) 513‘“ i ) (412) 133

leferenze cambx non real#zzate (8 61 3) 10 624
Tax dlla fi sca?e compensabale in Co

fa |scale(pera d'z"}"ale lHE ) e et s e .0
Altre d|fferenze lemporanee {440) 1600 (24)
Totall 45,790 (5 689) 8 758

Tax

Lanalisi della differenza tra le aliquote fiscali teoriche e gquelle effettive per IRES ed IRAP per i due periodi messi a con-
fronto & la seguente (ammontari espressi in milioni di Euro):

IRES

IMPOSTE TEORICHE IHES [A'aa%] [B} ©3.4) T e
TAX RATE TEORICO [BIA‘100] % C ' 380%  38,0%
|MPOSTE EFFEITIVE SUL FIEDDIT‘OV[C] o S T (91 9)" o
TAX RATE EFFETTIVO [C/A*100] % B ‘:"1.3"7”4?6. ) N

Valutazmm parlempaZlom e e i e s e s
Eﬂet!o r:caloolo scorte ("Hobm Hood Tax )

' 0,00%
Lfﬂelio snds,ducntnhta InKBerSI uassxw art. 96 TUIR al ilrn addlzlomfe IRESV o 2,3 ’ 094% e 0.0 o 0 OO%
S 1 27‘ o -2 09%
@18 A% (180 304%

Imposte esercuzn precedentl ,

Altre dlfferenze permanent'

Impus!e ef‘fethve

DIFFERENZA TRA VALORI £ COSTI DELLA PRODUZIONE 2.1
TOTALE GoSTI PER IL PERSONALE e SRR O
DIFFERENZA TRA VALORI E COSTI DELLA PRODUZIONE RETTIFICATI (3) Co e (as 9 1143
IMPOSTE TEORIGHE IRAP [4°3,9%] [B] T e T s
TAX RATE TEORICO [B/A'100] % S e g%

IMF’OSTEEFFErTIVESULHEDDITO[C] R T e 4
TAX RATE EFFETTIVO [C/A™100] % e owm  38%
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IMPOSTA' TAX RATE
Imposte teorich CTTAs T T aawm
Effetli RAP su riclassificazioni ¥R oo o4 035%
Effetto restiluzions “cunea fiscals” su IRAP Too0% e 10s%
Effetto ricaicolo scorte (“Robin Hood Tax") 0T T T osiw
- o
T AL O 2 e o Kol
T SRR £11

7. Altre informazioni

Per lg informazioni relative agli eventi successivi intervenuti dopo la data di chiusura defl'esercizio si rimanda all’apposita
sezione della Relazione sulla gestione.

7.1 Analisi dei principali contenziosi in essere

La secieta & stata oggetto di verifiche fiscali ed accertamenti da parte del’ Amministrazione finanziaria che si sono tradotti,
per alcuni di essl, in contenzioso pendente innanzi ai giudici tributari.

Pur in presenza di decisioni non univoche da parte della giustizia tributaria stessa in relazione alle viclazioni asserite, si
& 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 fe garanzie date e ricevute con parti correlate si rimanda al successivo
punto 7.6 “Impegni”.

Di seguito sono evidenziati g 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 pit rilevanti.

Lincidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di stato patrimoniale & indicata nella seguente
tabella riepilcgativa:



Prospetto delle transazioni intervenute con Parti Correlate e relativi dettagli esplicativi

Descrizione

SAHLUX S.r.l.

Fomrlura merca

Prestaaom ns. nipendent
Prsslamnl dl senvizi

AOQLIIS[UdImel’OG N
T {?4308] 15,80%
h (299) 005%”
1.2?%“ i

Umas

F‘mslamm dl servm

Oncn f finanziar

Cfedsh per formlura dl benl e semzn

Credm per IresﬂVAdaconsolndamenlo mposte

Debm per fomnum d; bern e semz«

Debm per !cmature dl benl e senm

Fhanz:amento

ARCOLA PETROLIFERA S p.A.

Provenli ﬁnanziari

Aoqu»s(o dn merce

Prsstazvum dl servm

Onen fnanmn

Cradm performure dl Denl e servm

Cfedm per fres/iVA aﬂaoonsoidamemo rnposle

Hnanaamenlo

Debn s per fumnum d= bens © senzi

SARAS HICEHCHE E TECNOLOGIE s‘p}\
Frastazuom ns dlpendenl

Prastaznom dl servizi

Vab.uazwone parteclpazvone

Provenh r nan/uan

Aoqmslo dr merca

Pres(a.zxonl dl serv!a

Oncn flnanzlan

Credlll par ErasﬂVA da consokdanmtmmpcsiu

Fnanaamenlo

Debm per fomrlura dl benl [:] semzn
Debm per IresﬂVA da cunsoidammlo |mposle

AKHELAS rI

Preslamm ns. dpendenll
Pr%taznonn di sarvm

Provt‘nll { r‘san
Acquvsto dimerce

Prestamnl dl servm

Vak;lazvone paﬂeclpaznone

S\fa.\.:laznuna cmclm

Credm per furmure ds banl a servm

anznamemo

Fmanaemento

Credm per lrestA da consol:damenlo lmposle

Debm per fomsluna d| bern e servw

DeDIII per IrestA da oonsoﬁclamanlo rmposte

(3309)
a7 14,?0%
15423 1931%

1718133 16,10%

31.'12/2012_

235 116 220%

9080 811%

area 3065

(4 038 004%

(24 061} 1 88%

(30 092) 99 73%

0 000%

(6 ?50) 0 49%

059 0.03%

0000%

o 0 000%
R
s} 0,00%. ‘
0 o00%
0 0o%

"o oo
0 a00%

0000%

0 000%

U 000%
(2.176)

0 0 DO% s o

Valom asso!uta (Eum/ﬂOD) e % suvace di hlranmo:

Voci di Bilancie

amzrzon !

205 216
9278

53215 46 52%

(2969)

(65 468) 14 40%

(343)
(2 1z

1049?2 1560%

3?3
@7, 172)

(35060] QBQE%
t25?4?3) 5491% (163462] 22 ?B%

1.656.883 16,68%

22

26 167 23 02%

(e .'90)

(T 353) QB 61%
Dd?%
0.02%

(849)
128
2095
5550 7,
0

491
2 229 2,/9%
0 0 00% 1.449

oo oo
pma oson

.000%”

OOU%

751%

020% T

207%"
B IG%"
’ Alln pmventl
000%. |

ODB% Prestazuonl dl semzx 8 coslc dmersn

1 A B% Onm hnanznan
050%
2 54%

Allre amvda correnll
Debm commerclall & altn debmcorrenl:
Ahre passmla nen conenh

0

22 001% ?5 006%- -Prmmu rmrman
i (4893]0.05% o 0 000% "Auquvstlperrnalen.apnme, suss:dlanaediconwmo
o .1(2”1) oml ‘ (271} 006% ”.Pr&elazm:dnsemznecoshdwer&
i [! ?43] 058%' {19 044%.Onealmanmn
- 182 ?50 2865%“ 1é64é5 2921%“ Crednlmmnmtr;;allmnln T
24054 3012%7 18943 2560% Ntreanwnaoorrenk o
(76239) 1627% - (26723) 3.72% lPaswu fnanz‘anea breveten'nme
{618} 0.05%. (303) . 003% ..Debntmo.mmercmaaltndebrtroorren'u“ R

200 913% o 225020%Nmmml
1 18411363%.“ o ".O‘Mb,‘c.ld;i.f‘:”Pruvenh(onen‘}nenlsu.(panacwpaznonl .
7 29 001% - 21‘ 0,02% Proventi finanziar
. (16) 000%” o (40) ’ 000% lequsshpermatenepnme suss:dlaneedconsumo
ﬁ 154) 152%7 ‘ ‘(.?.l?22)‘ 170% Prestazioni di servizi e costi diversi

Allre anmta corren
‘ lAllre attm‘té comen
"F’assmld hnanz'ar:a a breve lermme
Debm commerc;aja e aHrl debm correnu o

Pa:amld lmmaned ‘ureve lerrmne

A proventi
0.01%
0, 25%

A!In prcwenh

Provenn hnanznau

Acqunsh per malene pnme. sussndane e d; consumo
% 93% Preslazxcnl dl semn eoostl dl\'ﬁrSI
Oncn fmanzran

Credlll mmmeruai mrrenll

2 83% A!lre altMlé comen

0,00% A!(ne altmta come: tl

012% i

Motivazioni Econamiche

H:cavx deila gestlone carat‘tensnca

Alln proventl

Auqush per matene pnma sussdvana e d’ consumo

Prestanom d| semz: 8 cosl: dwarsn

Crsdm commercnals oorraml

Paawia fmrwant- a breve len'mna

inleressn su Irneadi credno fnrercom

Provenll (oneri] nem su panecwpez»onl
Svarulaznne cmclm

Debm commamalu & a}ln debm co:renn
erlll

Fomr(uradl rnatena pnma comedaoonlratlo

Outsoummg deu semzl comedaoomratto

Oursoummg del senvizi comedaoomratto
Formura d zolfo come da contrattc

Fomrlura dl vapona IdngéﬂO SCT DGSIQGI"IO come da contrano

Prestazmne dl semzu Vaﬂ

Inlsmssw su fi r nanzmmcnlo mfercampany

C:edm commercsasl

Credm | per IresJ‘IVA da consoidamemo rmposte
Debm CQITII!’!GfCiah

Debrh commercnall

Lnea dl creclno mlsrcompany

Addebﬁo onen nmmenlazme pmdom -] outsuorurg di sema

Inleres& su I:nsa dé credllo m!ercompany

Aoqmsll dl prodorll pelmrden

Onen u vendne

Inlaressn su Hnw dl credﬁo mtercompany

Cradm oommerc»ai
C:adm per ifes/A da conso!x!amenlo mposle

Llnea dl ctsdrlo lnl‘ercompany
Debm commercnall

Dastacchn dl personaie

Outsourcmg cr i servizi

R’mah:laznone paneapaznone

Inlarec.-, <:\| flmnmmmtn mrercompany

Fornltura di malenaia di consumo

Ou(sourc.'ngdi SEMZI d| mgengena

oonwnevah

ananaamanto mtefcompany
Cradnll per Fres/lVA da consoﬁdamemo mposle

Fnanzwnento intarcompany

Debm commeruah

Debm per 1restA da oonsdldamenlo mposte

Dista(x:hi d:‘ persona!e
Oulsourcmg d| sema

inleressl su llneadi credm: mtercompany

Fomnum (ﬁ malenave di consuma

Oulsourcmg gestlone lnformatlon Technodcugy

Sva!ula.aone parleclpamne

Credm ccmmen:laﬁ

Fnanznamento ml' emompany

Fnarmamento mrercom,oany

Cnadm per Ires«WAda consohdamenro |mposte

Debm oornmevt:iah
Ires/NA oonsolidamenlo i posle
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Prospetto delle transazioni intervenute con Parti Correlate e relativi dettagli esplicativi

Descriziane

EQLICA ITALIANA S.rl. o

Prestazioni di senvizi

ENSAR Sri

Pnas!azmnl dl senvizi

Valutaznona panacmazsona

Provum ﬂ\drma.u
Credm per furnllure da benl e senvizi

ﬁnanz:amemo

Debﬂ: per formure d| bam e semm
Debm per| Ires/lVA da consoudamento mposle

5 o01%
o ook
T
o
' 551
2
“pary

7.159 8.96%
0 000%
(63} 001%

0 000%

Valora assoluto (Eurolt}DD) @ % suvoce dl hnlancin 5
31.0'1 2f2011

0 12

0 07% Provv,nll hmluwl

Vm:l di Bilancio

0,00%  Altri proventi

0 03% Ann pn:-venu
1 39% Provant: (onen) nem su panec:pazsonl

0 01% Cradm commerclali conenll
?.50% Ahre anmla conenh

0,00% Debm commefclal: ealln debm correntn

0,33% Pawwa liruluwnu a bmve iemlns

SAHDEOLICA Sl

Pf&SlaZIOﬂ i

0 e Iusa:uﬁdn

Credne per meIIUrE dl bam a sarvm

Cl’edﬂt per lresﬂVA da consohdamento mposte
Debm perfomnured bem e SGMZI

Fnanzuamento

Oe‘mu per rrw‘NAda oorﬁobdamemo lmposta

89 005
47

0

1.307

_be oo
(17.854) 3!

129

s
B
7isn 1
{1 121) )

Ntr‘: pmvent‘c
0,0?% Oneu I'nd.mWI

D 01% Credm oommaroal: oorrenu
0 00% Altne attmta oorrenn

0 01% Dabm comrnarcnali ealln debm conenu

1 DD% PahSMlﬂ f nanaane a breve termlne

0 16% Paasm(a ﬁnamane a bneve tenmne

PAHCHI EOLICI ULASSAI &l

F'rGGIaZEOﬂI dFSGMZI

C:acinlr perfornrlure d| benn e sarv:?_s

VaJutaz;one paneopaznne

Debm per Ires.’EVAda consolidamenlo mposte

DEPOSITO Dl ARCOLA S rI

6 ‘001% o
L
L
) "(16} 0.00%” o

Prsstaamn dl servnzn

vaenu Tina d.ll

Prestamnl dn ser\nm

VaIuteznne paﬂecnpaznone

Svahlaaone crediti

Fnanz:amant

Debm per romnlure dl bm e serw.l

Dabm per Ires/NA da ucnsulrdamenlc mpcste

SAHGASS rl

Prestazunl ns. dlpendenh

Cfedﬁ! per rornrture dr bem e sannzn

IMMOBIL!AF!E ELLECI S p.A

2? 002%

3? 001%

(1616) 0w
639 90,12%
2030 0,85%

4

001%

2060 258%

0 000%

415 0.08%

8 007%
78 001%

Aﬂlth

e o
(@2_oosw

0, 54% Anre attmté (;men!l
0 01% Dabm commercnah ea!(n

001% Altn provenn

0 00% Crednll commercw’ i cormen
0.00% Provenn {Onen) nem su paneupaznnl

0,00% Pa&wﬂa finanzaric a breve lesmine

0 00% Ahn pmvents
D DO% Nin prcweuh (mm) fmarwdu neL!:

0 10% F'resta.aoru d: semzl e OOSII drversn
0 00% Provenll (onen) nem su parleapazm:
0 DO% Onen f;nanmau

0 C(J% Crecrm oornmernaﬂ correnn

0,00% Altn provenll

0.00% Credntl commerc;ah corrmts

0,00% Preslazioni di senvizi @ costi diversi

SECURFIN HOLDINGS SpA

Alﬂtl

Creditl per farmturﬂ cI| bem 0 senvizi

FC IMEHNAZIONALE 5.9 A.
1 000%

Preslaznonn ds serwzl

ANGELO MOFEA'I'I'I S.A. A.

Pras azioni ns. dpendenn

Cfedm per fumﬂure cfx beni & servm

Praslanml ﬂS dpsndanlv

22 0 02%
{582) D 12%
22 0,00%

37 001%

1570)

22

0,03%
001%

0.02% Altnptovenln
o1 3% Pres!aztonn dl semzs acostn dnversx

0,00% Credatl commercnak correnll

: Motivazioni Economiche
Cutsaurcing di senazi

Outsourcmg <§ semn

Svalutaziona parleclpaznne

Inlerué,bl bu lwl\dllmnmntu ml’ercompany

Credm commercuah

Fmanzuamento lnl' ercompany

Debm commemalx

Deblll per IrestA da oonsoidamemo |mposte

Oulsou lngd' servnzr

L= \zldr eulornf&rcompany

C:edm oommercvah

Credm per Irasm.'Adaconsolsdamemo mposte

Debm oommerclall

Frnanznal lel 10 fnteft:ompany

Debm per Ires.'NA da consohdamenlo lmpos(e

Oursourcrng dl semzn

Credm commercai
ﬁwainaznone panec:pazsona
Debm per Ires/NAdaconsoﬁdarruamo mposle

Oursourcmg di sewm

0.00% Prestazioni di servizi e costi diversi

mtemw u I"ndl'mdmenlu unlercompany

Oursoummg di ser\na
&'ah.llazmne paneupazaone

Svalutaaone crechti
Craditi commercial

0, 05% Passmla l:r\anzune a breve teimane Debiti per Ires/IVA da consalidamento impaste

Dastacchl dl personabe
Credm cornmercnalt

Affitto Immesbile o

Dlstaoch; d: personale

Aﬂlttc !mmabllﬂ post aulo M!lann
(.‘redm cu‘nn'uercaall

Acquisto bigliatti ingresso manifestazioni sporlive

Distacchi di persanaie
Credti commerciali
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Prospetto delle transazioni intervenute con Parti Correlate e relativi dettagli esplicativi

Descrizions
AFITEMIDE 5 rl

vaenh fmannan

Credm per formlure dl bem © senvizi

Fmanz:amen

MANTA S rI
Preslazmnl ns. dpendenli

Preslaznom dx semzn

Credntn periornnture d| bem e sam:n

Debm per fomityre di beni & senizi

Fomitura omagoi
Debiti cormnmerciali

Prastaam dl servrzn

Debm per [nmnum d‘ bem @ senizt

DE SANTIS S rl

Prastaznom dl senm

Va]ora assofutu (EuroIOOU) e % su voce dl blla.ncmj

31!12."2012

0
0

o
000%

o

0.00%

[)00%

DOO%

‘o0a%
020% 50D 011%
o01% 48 001%
.003%. o

0.00%

0.00%

Voci di Bllancio

31!12[2011:

48 0.01%
0 0,00%

® 000%

Prcvenh I-nanz

a8 0,04% Allnpmvenu

8 0,00% Preslaznonl dl serwzl e cosn dnvers:

0 0.00%

Q‘edm commemvali cmenll

Preslazxonl dl senn2| ] cosu dwers:
Credm oommen:;aﬁ correntn
Debm c.omme!csah ealln debm cnrrenu

Debm commerc;all salln debm comentl

Preslazioni di senvzi ¢ costi diverst

Motivazionl Econamiche

Interessi su finarzamento intarcompany

Crediti commerciali

Dstaww: d1 personaje
Setvm dl vrgianza

Credm cnrnmercle]i

Debm comrnemrall

Senviri di catering

SARAS ENERG!A S.A (Spagna) o .
5,34%

Fomnura meres.

Praslaaona ns. oipendann

Prestazioni ¢li servizi

Praslamnl dl servizi

Onen fmamvan

Credzn per lomlture dl ben: e senm:l

F‘manzsamento

F‘nanaamenln

Debm per fornr(ure dl benl 8 SEWI

SAHINT S.A. (Lussemburgo)
0,19%

Fnanznamemo
317%

Fnanaamemo

HEASAH SA. (Lussemburgo}

Onen hnanzuan

Debm per rornrlure dn benx e SBMZI

Fnanzvamenlo

MNon scne stati effettuali accantonamenti per crediti dubbi refativi all'ammontare dei saldi in essere in quanto non ne ricorreno | presupposti; non seno

570 150

HB

‘ 42.578)

e,
Gaos s
2508 4

0

' (5 228}

nasto

)
581
(1 0 4!0)

041%

001%

04!%

405%

000%

”roooo 9243%"
0,41%

0.08%

000%

2 23%

936.087 9,42%

283 0,
2.051

(ra. 205) 0 77%

m 000%

" eoog 120%
745997 671%
) 15000- 20, 27%
70000 52.15% A
(6 204) 058%7

{14 880) 2 DT%

(141] 001%
(104.’0) 146%

0 0 00% Ai!ra attmté can'enh

(141] 0,08%

Rlcaw deﬁa ges!lom caranermea
Ailn pmvem:

Acqwsn per malenae pnrne sussrdane e cln oonsumo

PfE!S‘!aZEDnI ds senvizie r,nsh dNElSE

Onen fnarwan

Crednll commercnari oomentn

Aﬂre artmla oowenll

Aﬂre attmté I‘ nanaaue

Dabm commarclall ealln debm corren

Haggi I;nan unt, d Lveve lerrnlna

Or'en flnanmn
Debm commerctall ea!ln debm oorrenl;

Fasswa l nanz:ane a breve lermma

state rilevate perdite refative a crediti inesigibili o dubbi dovutt da parti correlate.

Dslacchl dl personale

Compenso stoccaggio scorte d obbhgo e commalie

Onen su vendlle e mdaglnl dx man(ellng

Interessn ‘-h.l nnarwamenlo mrercompany

Fomﬂura di prodottl pelrolﬂen

Fnanaamenlo m!ercompany

Finanziamente intercompany

Flnanzuamenlo nn!srcompany

F‘nanaamemo nn!ermmpany

lnleree.sa SU

Debfll commercsail

Fnanzzamenlo unrercompany
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chnura dl prodottl pelroﬁfen

Debiti cormmercialt

rwamento m!' ercompany



Per guanto 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 stabilite partendo
da quotazioni di mercato per materie o prodotti analoghi o simili; le prestaziont di servizi sono regolate da corrigpettivi
che si allineano il pill possibile alle condizioni di mercato; i iaddebiti di personale distaccato vengono effettuati al costo,
senza I'applicazione di aicun 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 | cui compensi sone 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”.

Lincidenza delle cperazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di stato patrimoniale & indicata nella seguente

tabella riepilogativa:

31122013 31M2R011

Totale; Parti conrelate: Incidenza % Totale: Particomelate:  Incidenza %
Crediti commerciai 837.818 502105 47.5% 672.471 347.280 51,6%
Altre attivita correnti 79.863 52382 65,6% 72.626 43.047 59.3%
Altre attivita finanziadie 75.737 70.000 92,4% 75.960 75.550 99,5%
Passivit firanziade a breve termine 468.868 377 450 80,5% 718.263 225.469 31.4%
Debiti cormercial e altri debili correnti 1.279.563 36.660 ogn 1.070.526 arres 39%
Alire passivita non coreenti 65.398 30.092 46,0% 25,424 35.063 99,0%

Lincidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di conte economico & indicata nefla seguente tabella

di sintesi:

TTainzmote 3171272011
Totale: Parli correlate : Incidenza % Totale Parli correlate:  Incidenza %
Ricavi della gestione caratteristica 10.679.997 2.524.399 23,6% 9.932.619 2.798.186 28,2%
Altriproventi 111.975 76.084 686,8% 113.660 91.857 80,8%
Accuisti per materie prime, sussidiarie e diconsumo 10.301.834 51.526 0,5% 9.367.250 75.213 0.8%
Prestazioni di servizi e costi diversi 470.244 84.974 18,1% 454.529 83.751 18,4%
Froventt (cner) netti su partecipazioni 1.0d2) {1.042) 100,0% 7457 7.457 100,0%
Proventi finanziari £51.443 3.742 1,6% 126,395 3.579 2,8%
Oner: Fnanzizri 299.343 9.453 3.2% 180,236 6.731 3,7%
I principall flussi finanziari con parti correlate sono indicati nella tabella seguente:
2012 2011
1042 (7.457)
Dividendi da conlrollate 0 0
(Incremento) Decrernento dei crediti commercial (37.517)

Incremento (Decremento) dei d

iali @ aftri debiti

11

Variazicne altre attivita correnti 39.
Variazione altre passivita non correnti 4.971) (200)
Interessi incassati 3.742 3.579
onetario da (per} attivita dell'esercizio 22431 3410
Dividendi incassali 0 0 .
Flusso monetario da (per) attivita di f'i'—l'VEStimento 0 [+]
Incrementa / {diminuzione) dabiti finanziari a breve termine 151.682 74.457
Flusso monetario da {per} attivita finanziarie 151.882 74.457
Totale flussi finanziari verso parti correlate 174.113‘ 77.867
Lincidenza dei flussi finanziari con parti correlate & indicata nelia tabella seguente:
Incidenza Flussi 3tM122012 i J1272001
Totale| Parti comelate | Incidenza % : Totale| Particorrelate.  Incidenza %
Flusso monetario da (psn allvila dellesercizic  308.961 22,131 7.2% {127.241) 3.410 nd.
Flusso monetario da (per) aftivita di investimento  {51.874) n.d. (TS-J.BSO) T A
Flusso monetario da {per) attivita finanziarie (144.712) 161.982 n.d. 196.970 ?4457 o .??.’B'i/_".
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7.3 Informazioni ai sensi dell’international Financial Reporting Standard 7 - Strumenti
finanziari: informazioni integrative

Ltnternational Accounting Standards Board (JASB) ha pubblicato il 18 agosto 2005 il principio IFRS 7 — Strumenti
finanziari: informazioni integrative, che sostituisce lo 1AS 30 e la parte di informativa prevista dallo 1AS 32 in tema df
strumenti finanziari.

La finaiita del principio & di prescrivere alle societa di fornire nel bilancio informazioni integrative che consentano di valutare:
a) larilevanza degli strumenti finanziari con riferimento alla situazione patrimoniale & finanziaria e at risultato eco-
nomico;
b) anatura 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.

[ criteri contenuti nel principio integrano quelli previsti per la rilevazione, la valutazione e I'esposizione nel bilancio delle
aitivitd e delle passivita finanziarie contenute nello 1AS 32 Strumenti finanziari: esposizione nef bilancio & informagzioni
integrative e nello |1AS 39 Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione.

'ambito di applicazione del principio comprende tutte le entita e tutti i tipt di strumenti finanziari ad eccezione delle
partecipazioni in controllate, collegate e jeint-venture contabilizzate secondo gli IAS 27, 28 0 31, dei diritt e obbligazioni
dei dateri di tavoro derivanti dai programimi relativi ai benefici per i dipendenti (IAS 19}, dei coniratti relativi ad un’aggre-
gazione aziendale (FRS 3}, def contratti assicurativi definiti dall'iFRS 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 alia situazicne patrimoniale-finanziaria, | paragrafl 8 — 19 del principio in cggetto richiedono alla Societa
di fornire il valere contabile di cgnuna delle categerie di strumenti finanziari definite dallo 1AS 39 ed alcune informazioni
di dettaglio laddove la Societd abbia oplato per [a contabilizzazicne di attivita o passivita finanziarle al fair value rilevato a
conto economico, ovvero abbia riclassificato delle attivita finanziarie, ¢ ancora le abbia eliminate contabilmente. Si riporta
di seguite fa situazione patrimoeniale-finanziaria di Saras S.p.A. al 31 dicembre 2012 e 31 dicembre 2011, con dettaglio
deghi strumenti finanziari:
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A2 Valore contabile delle categorie di strumenti finanziar, definite secando lo JAS 39
Strumenti finanaiar al falr vatueg Investimenti:  Finanziamenti Dlspéﬁiﬁili " Ao passivit: Alte  Bilancioal
rilevato a conto economico; posseduti fin e creditt perlavendita; valutate al costo 1M 22012
= ascadenza; | ammortizzato
Designate: Possedut '
al fair value per negoziazione :
ATTIVITA
Attivita finanziarie correnti ’ a 31.493 9 915.465 [+] 9 828.812 1.776.770
Disponibiiita liquide ed sguivalenti o 209.660 o 209.660
Altre atlivita lingnziarie negoziabili 31.483 31.493
Strurmenti o‘errt:{frali 371 493
Crediti commer(:iali” ’ 637.818 £37.618
Credli varso clignli 334.821
Fondo svalutazione crediti ) a
Crediti commerciali varse socield del Gruppo 302.997
Rimanenze 777.054 777064
Atlivitd per imposte correnti 40.882 40.882
Altra attivita 67.987 1 18?6 79.883
6;:0'!'!!‘ Faheiari Ver.su socield del Grupp;” 7 - 5032? o S
Depositi a garanzia di strumenti derivali 14.247
Cen!ﬁ‘h’caﬁ bianchi ) 8.737
Atef creaiti 3418 . 3.139
Attivita non carrenti : ] 0 0 75.737 4'.-15 0 11193 1.196.553
Immebili, impiantt @ macchinari 715.305 715.305
Attivita immai;;iali 18.53‘5“ 18.538
Partacipazioni al costo 302.421 302.421
Altre partecipaziont 495 495
Allivita per imposte anticipate R 83.057 83.057
Altre attivila finanziarie ' 75.737 0 75.737 -
Finanziamenti & co;;;oﬂ;;e 70.000
Altri craditi 5.737
Totale strum;ﬁti 1ir;;nziaﬁ attivi 4] 31.498 o 991.202 495 0 1949133 2972323
PASSIVITA '
Passivita correnti 0 43,405 0 g [ 1.769.638 64,076 1.877.11%
Passidla handiare a brove termine. 43.405 425.463 468.968
Finanziamenti bancari ) 24.762
Anlicipl c/e - 16.859
Dabit frenion visocietd del Grppo 377.608
Stasenti ;’;n’vari 43.405 S
Aftii debili franaar 6.233
Debit: commarciali @ altri dabiti 1.279.653 1.279.553
Passiita per imposte correnti i T eam0 63300
Altre passivitd 64.622 776 6§5.398
Altri debiti B 64.622
Passivitd non correnti [H 0 0 0 [+] 421.922 64.0. 485.956
Passhita Enanziarie a lungo termine ) o 391.75C
Finanzigmenti bancar 143.028
Prestiti obbligazionari 248.724
Fondi per rischi 42.854 42.854
Fondi per benelici ai dipendenli 21.180 21.180
Altra passivith 30.172 30.172
Tatale strumenti finanziari passivi Q ’ 43405 [¥] Q o 1 28110 2.363.075

2.191.560
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3tH 22011

Strumemn finanziari al !afr va.'ue Invesﬂmem
rifevato a conte ecunoml‘co ‘ possedut finoi
L‘Jesignate;

al fairvalue | per negoziazione :

AFTHVITA

Passedute

ascadenza:

Dlsponlhall

Valore con!ablle del!e caiegone dl str’umenll flnan2|an, deflnlta secondo !o IAS 39
Altra passlvita
perla vendi‘ta; valutats al costo

Altro Bilanicio al
HH2/2011

ammortizzato

Dispamhllwla

Allre allwna ﬁnanﬂarae negoﬂabsll

Lﬁ! fIl'FL:I!I bﬁdﬂ(.h!

Sl'rumenn denva!l .

Cradm commenclall

Credl: verso c.'tenn

Fono’o sva!u!az.one cradm T

Credm commerc;ai: varso soc:efa de.‘ Gmppa

Fhmanenze

1|qU|de Bd quva!emi

o7.286

6?2.471

97 285
34 260

672,471

32?3?3

(20?6)

34? 174

Atwna per mposte corraml

Ahra alllvllé

Crcdnb f inanziar verso smrcla dr‘.' (,uuppo

f)aposm a garanzra d.' srrumenn denvah

AI!rf credm
Attlwta non cnrrentl

Immoblll, Jmplanll e macch\nan

Attwnta meatana!’

Par!ecnpa;mm al costo

Altre partec\pazmm

Aluv er mposta anlmlpale

Altre atlm!a Im'\:wane

ananzramenu a ocnzmﬂals

Csuznom
Tu!a!e slrumeml f nanzmn amw
PAsswlTA

Passwrté cnnenh

."ass:wfa finanziatic a hrcve .'cmmc

Fmanzwamem’: bancan

An!rapr c/c ‘

Debm f ndnzulu v/».m mm dﬁl (;rup,:m e d’.’-’l ds.bm
Sfmmsnrf denvafr

Ar‘lrr n‘s'hm Iman/:an

Dabm commer@ah @ alln deball

Passwné per lmpcsle correml
Al!re passwwlé

Alm debm

Passwrta n::n curranﬂ .

F’dssmta lrnanaane a Iunqo termane

?0 614

444”

3 149

a 0 75 960

75 960
75 550

410
34.250 [+] 916.320

495

435

40137 +] 1] il
4‘0 137

059832  950.832

a

1 512 177
678 126

0

33.393 :33 393
2012 ?2 626

23 054

1.081,253 1 157 TOB
725.320 ‘.’25 320
1? 722 1? ?22

300 944 300 944
495

0 75.860

2.076.490 3.027.565

45.515 1 897 829
7 i‘8 263

189 .764

256 6‘80
225.469
40.137

6 233

1 070 526

63. 525

1 070 526
44,152 44 152
1.363 64 833

63 525

283 647

248.223 . ’

248.223

Fondl per bcnohm al chpmdem:

AElre passmlé

Totale sirumarm Fnanzuan passn.u
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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 cpera, derivanti
da variazioni di prezzi di greggio e di prodotti petroliferi (futures, opzioni e swaps); per fronteggiare i rischic di tasso
d'interesse sui finanziamenti accessi e per fronteggiare il rischio di cambilo sulle posizioni aperte in valuta.

Tutti i crediti commerciali e la maggior parte degl altri crediti correnti & non correnti sono classificatt nella categoria
“Finanziamenti e crediti” in quanto scno costituiti da attivitd finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili,
non quotate in un mercato attivo: il valore iscritto a bilancio approssima il falr value.

Nelle altre passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato sono classificate tutte le passivita della Societd di natura
finanziaria e commerciale che derivano da un’obbligazione contrattuale per la Societa a consegnare disponibilita liquide
o un'alira attivita finanziaria a un’altra entita. |l valore iscritto a bilancio approssima Il fair valus.

Nel corso dell’esercizio non sonc state riclassificate attivita finanziarie da quelle valutate al costo ammortizzato a quelle
designate al fair vaiue, né in senso contrario; del pari, non sono state rasferite ed eliminate attivit finanziarie, ad ec-
cezione dei crediti commerciali oggetto di cessioni pro-soluto. Uanalisi delle condizioni contrattuali ha confermato la
possibilita di effettuare I'eliminazione contabile dei crediti in oggetto.

Tutte le attivitd finanziarie sono contabiizzate per data negoziazione.

Durante 'esercizio, non si sono verificate inadempienze in riferimento alle scadenze contrattuali di rimborso dei finan-
Ziamenti in essere alla chiusura dell’esercizio.
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7.3.2 Informativa di conto economico

Il paragrafo 20 det principic in oggetto richiede di indicare 'ammontare di utili o perdite nette generate da attivita e
passivitd finanziarie, suddiviso per le varie voci di conto economico. Linformativa pud esserg fornita sia nei prospetti
di bilancio che nelle note: al fine di non sovraccaricare i prospetti di bilancio, come consigiato anche dail’ Appendice
del principio stesso, la Societa ha optato per la seconda alternativa. Si riportano dungue i dettagll di conto econormico
comparati per 'esercizio in corso e quello precedente:

a2z Utnli e pen'me neﬂl |n|emess| attwl e pa.ssnn, compensi e spese generaﬂ da.

2012

Altrg

F}nanziamemi Totale da

strumenti

Strumantn Fnanman al fafr value lnvestlmerm Dlsponul:n i Altre passivna'

rilevato a Conto Economico: posseduti fino' ecrediti: perla vendita: valstate al costo!

ascadanza; ammertizzate’  finanziari:

Designate’

a.l falr vsiue

negoziazions

Possedute per

10.679.99? 10 679 997

icav; de!la gesllone carauenshca
A.I! i

veml 111 975

11.875

Tolale ncaw

(10.301.834)
40244
(i 13.117)
(105 81 n
(10 991, 01 2)

Acquisti per materie prime, sussidiarie o di consumo {10 301 334)

Prastazioni di servizi e costi diversi

(470 244)
{1134 "y
{105.81 ”_.....
h h0991 ot 2)'

Costc deE Iavoro
Ammonameml

TotaIe COSﬂ

{199, 040)

Pravenn (cnera nenl su panecqpa.mnl

Ahn proventl (nnan) f inanziari nem (47.900) {47.900)

c'a Tllol.' derenun con Iman‘n’d dr rradrng

D{ffsrenztahreabaah o ‘ V
ogosg T
kel o

T
o s s R R T

Lo ® ssrf .
e PER LB

Varraz:one dl FV

n’a rnrﬂr u !manzﬁemmrr hanmrr

cr1 rntc.-css: su !manz' rnum‘r da sameta del Gruppo

da Alfn c.redﬂl.r/debm

{41.038) 21.825 o (28.689) (47.900)

Risultato prlma delle imposte 0
Impos!a sut redd\m

Rnsuiialo netto {154.008)
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2011 Utili e perdite netti, interessi attivi e passivl, compensi e spese gener;

Strumenti finanziari al fair vakie | Investimenti; Finanziamenti:  Disponibilii  Altrepassivita: Totalo da’ Attro 2011
tilevato a Conto Economico; pesseduti fino ecradti; perla venditai valutate al cusio§ strumenti;

ascadenza ; i ammortizzato! finanziari

Designate: Possedute per.

al fair value negoziazione.

Aicavi della gestione caratteristica 9.832.619
Allri proventi 113.660
Totale ricavi 10.046.279  10.046.279

19.367.260)

.;;.n:;.l;uisti per materig prime, sussidia.ri:n edi é;msumo
Presiazion‘i“c;kmsewizi e costi diversi (454.529)
Costo dei lavoro (112,164}
Ammortamenti {110.208}
Totae costi (10.044.129) (10.044.149)
Risultato operativo ] [ 0 [1] 0 [+] 1] 2130 2130
Proventi forer} netti su partecipazioni (7457}
Altii proventi (oned) finanziar netti {53.841) (53.841)
da Titoh detenuti con finalita o frading
- i cul

Ditferonziali realizzati

Variazione di FV
da Inlerassi su ofe 138 [ 38. o
da Finanziamenti concessi a sacistd del Gruppow 3.879 3.579
da Strumenti denvali 4.988 4.988
S -

Di;'lerena‘aﬂr' realizzali (7.375}

var,azmea;,cv it e 12353 e e 8 1 e i 8 e 4 -

da Alfre a.'tr‘vig finandiaric 216 216
da lnleressi su finamdamenti hancan {26.545) 25.945) o Q
da Interessi su fmanziamenti da sociela del Grup;; o {3.162) 3.162)
daA,mcrgadebm ettt et e e et (33555) e e (33655) i ———————
Risultate pﬁl;;-:s‘-;elle Imposte 0 -4.986 ] (29.722) ] ‘"‘"(29.1 07) (53.841) (5.237 {89.168)
Imposte sul reddito 13.621
Risultato netto {45.547)

Gli strumenti finanziari valutati al fair value rilevato a conto economico hanno generato oneri netti per 41,036 migliaia di
Euro (proventi netti per 4,988 migliaia di Euro nell' esercizio precedente), essenzialmente costituiti dai differenzialf realizzati
¢ dalla variazione di fair value degli strumenti derivati,

Gli strurnenti finanziari classificati come "Finanziamenti e crediti" hanno generato proventi per 21.825 migliaia di Euro
{oneri per 29.722 migliaia di Euro nell'esercizio precedente), sostanzialmente per differenze cambi non realizzate sulle

posizioni commerciali,

Le aitre passivita fingnziarie valutate ai costo ammortizzato hanno generato una perdita pari a 28.689 migliaia di Euro
(29.107 migliaia di Euro nell’esercizio precedente): si tratta, essenzialmente, di onert finanziari su finanziamenti,
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7.3.3 Informazioni integrative

7.3.3.1 Contabilizzazione delle oparazioni di copertura

Come in precedenza indicato, fa Societa stipufa contratti derivati su cormmodiities al fine di mitigare i rischi derivanti da
variazioni di prezzi di greggio e di prodotti petroliferi, nonché sul tassi d'interesse per mitigare if rischio di tasso d'inte-
resse sui finanziamenti ottenuti.

Al 31 dicembre 2012 i contratti derivati in essere eranc rappresentati essenzialmente da:
- futures, opzioni e swaps su prodotti petrofifert, classificati come strumenti finanziar: 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 | differenziall realizzatl, vengono rilevati a conto
gconomico tra i proventi finanziari o gli oneri finanziarl.

I prevedibile che le posizioni in essere su commeodities e su cambi alla data di rifsrimento del bilancio vengano chiuse
entro | primi mesi del 2013, mentre gli interest rate swaps hanne durata pari a quella dei finanziament! ai qual siriferiscono.

Il fair value degli strumenti stessi viene determinato sulla base dei rendiconti che vengono periodicamente inviati dalle
contrepartt con le quali tali strumenti sono stipulati.

7.3.3.2 Fair value

Le attivith finanziarie possedute dafla societd sono iscritte al fair value o al costo ammortizzato che, laddove utilizzato,
non si discosta dal fair value al 31 dicembre 2012.

Le passivith finanziarie, ad eccezicne degli strumenti derivati, sono iscritte al costo ammortizzato: trattandosi princi-
paimente di posizioni sottostanti a rapporti commerciali ed il cui regolamento & previste nel breve termine, owero di
passivita finanziarie che scontano un tasso di interesse in linea con gl attuali valori di mercato, il costo ammortizzato
non si discosta dal fair value al 31 dicembre 2012.

Per guanto concearne il prastito obbligazionario, si precisa che lo stesso prevede un tasso fisso e che non seno dispo-
nibili vatori di mercato sulla borsa di riferimento. |l valore attuale dei relativi flussi attualizzati ad un tasso di mereato non
si discosta significativamente dal valore iscritto a kilancio.

Comae previste dal’ IFRS 7 gli strumenti finanziari vatutati al fair value sono stati classificati sulla base di una gerarchia
di livelli che riflette la significativita dei dati di input utilizzati nelia valutazione:
* livello 1: se lo strumento finanziario & quotato in un mercato attivo;
» livello 2: se il fair value & misurato sulla base di tecniche di valutazione che prendono a riferimento paramet
osservabili sul mercate, diversi dalle gquotazioni dello strumento finanziario;
* livello 3: se il fair value & calcolato sulla base di tecniche di valutazione che prendono a riferimento parametri
non osservabili sul mercato.
Incltre, nel corso dell'esercizio 2012 non vi sono stati trasferimenti tra livelli differenti.

In ossequio a quanto previsto dall'emendamento all'IFRS 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 quall 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 valutazicne.

7.3.4 Rischi derivanti dagli strumenti finanziari

Frischi derivanti dagli strumenti finanziari a cui la Socista & esposta scno:
a. rischio di credito, owvero il rischio che fa Societa subisca una perdita dafla circostanza che la contropante df
un’attivith finanziaria da essa detenuta sia inadempients;
b. rischic diliquidita, ovvero il rischio che la Sccieta non sia in grado di far fronte alle obbligazioni che derivanc dalle
scadenze contrattuali delle passivita finanziarie ci cui & parte;
¢. rischio di mercato, ovvero quello che deriva dagli scenari di mercato in cui la Societd opera, owvero il rischio di
cambio, il rischio di tasso d'interesse e il rischio di variazioni dei prezzi dei greqgi e dei prodotti petraoliferi.
Per quanto riguarda le politiche di gestione relative ai rischi sopra riportati, si imanda a quanto esposto nefla Relazione
sulla Gestione nell'apposita sezione.
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7.3.4.1 Rischio di credito
Le esposizicni al rischio di credito sone essenzialmente concentrate nel crediti comimerciali, negli altri crediti correnti e
non correnti, nelle attivitd possedute per la negoziazione & nelle disponibilita liquide,

Le informazioni guantitative comparative richieste dal paragrafo 36 - 38 sono riportate nelle seguenti tabelle:

Valore contabile al 3112/2012 Rischio di creditu§ Analisi delte scadenze per attivita !inanziarie,? Riduzioni

ex par. 37 b} IFAS ? durevoli di valore

Totale: o cui iMassima esposizione’ Garanzie | Gorrenta | Scaduto Totale ! Determinate  Progressive
: ! ! : : i :

fsn-umemi ! al rischio di eredito, ; 0-30 g :31-80 gg 64-90 gq ore 90 gg inell'esercizio |

éﬁnanziari : sonza considerare

garanzie o alttf:

strumenti simili:

Attivith correnti 1.776.770 946.958 946.958l 885.792 52.556 3.801 61 2 4.203 946958 4] 0
Disponibiita Squide ed equivalentt 209.680  209.660 209.680 209.660 209.560

Altrc ativith fnenziaric negoziabd 31493 31.493 31.493 31.493 31.493

Crediti coramerciali verso terzi 637.818  637.818 637818 71679 576.6852  52.580 3801 612 4203 637818

Fendo svalui;;so;é crediti 0 0 -
H‘manenze e, . . e e et e s s 1 o

Attivil per imposta correnti 40882
Alire aithity 70863  67.987 67.987 67.987 67.9687
Attivita non comenti 1195553 76.232 76.232 o 1] 0 0 [¢) 0

immobk, impianti @ macchingii 715,305

Atlivitd immateriali 18.538
Parteciparioni al costo 302.421
Attra panecipaz{onim 495 495 495
Altivitd per imposte anticipate  83.057
Altre atlivit finanziarie 78.737 - 78.787 75767 0
Totale attivita 2.972.323 1.023.190 1.023.190 885792 52550 3.80 f12 4,203 946958
Valore contablle al 311272011 Rischio di creditog mm;ﬁa!isi delle scadenze per attivita finanziarie, Riduzieni
! ‘ ox par. 37 b} IFRS 7 durevoli di valore

Totale di cui Massma a3posiziohs | Garanzie Corrente Scaduto Totaie Determinata Progressive

! 0-30 gg | 31-60 gg 1 61-90 gy ‘oS0 gg: Inellesercizio

fstmmenﬁé al rischio di ¢redito,

{finanziari: senza considera

garanzie o all H

strumenti sim

Attivita correnti 1.869.857 B74.620 874.620 81917¢  57.466 o 0 0 874620 [+] {2.016)

Disponibiita liquids ed equivalenti 97.285  97.285 97.285 97.285 97.285

Altre altivita finanziarie negoziabili 34.260 - ;3;.250 34.250 34»250‘ 34.2650

Grecit commercial vorso torzi 674,487 674.487 | G7AA87 44640 617.021  57.466 T e
Fondo svalutazione crediiti 2.c1e; h (201 & 2.016) - 2.018) {2.016)
Rimanenze 859.832

Allivita per imposte correnti 33393

Altraaltmta 72628 70614 70.614 70614 ' ) 70614

Attivita non correnti 1.157.708 76455 76.455 o o [ 0 o 0

ramobifl, impianti @ magehinar 725.320

Attivita imeeaterial 17,722
Partecipazioni al coslo 300944
Alln parlecipazioni 485 495 485

Altivita per imposte anticipate  37.267

Allte allivita linanciaie 75.960 75960 75.980 0
Totale attivitd 3.027.565 951.075 951.076 819170 57466 i} i] 0 874.820

Le garanzie sui crediti sono rappresentate da lettere di credito in possesso della Societa per la fornitura ad alcuni clienti.

Nel corso dell’esercizio it fondo svalutazione crediti & stato rilasciato essendo venuti meno i presupposti che ne avevano
determinato la costituzione.
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7.3.4.2 Rischio di iquidita

Le esposizioni al rischia di liquiditd 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 rischic di fiquiditd 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 contahlla a! 31 11 2!2012

Tulate :

Passivim ﬁmnziarie a bre\.'e lermine 465 865
Fmanzremanrr banc:ar.-

An!rmpi c/c

.'Je-mh .fmanwan w”mru A non mnmhdafﬂ

Quo!a m!sressn (!asso madio ponderalc sserc:zro 3 1696}

Sfmmenn o‘enuan

Aun dcbm hnarwarr

Debm commerclah e al i deb
Pas ivitd

imposte corenti

485 956
391 750

Passlvnté non currenti

Passnn!a Ilnanziane a iungn lermlne
Fmanz:amsnn Dancan
Prss!m obbhgazvanan

Quo!a nnreres-sn ﬁnanznamenu a mf rermme (las.so /I 939’)

Ouo!a m!eressn prasulo obbhgazranano (rasso 5 583%)
Fondn per nschn

21 180
301?2

Fondl pcr bcnc ai dipendenti
Altm passuwl:‘i
Tota]e passwlta

Valore contablls aI 31!12/201 1

Totals ‘

PASSIVITA

Passlwla correnh

Passw\ntc’] l\n ane a breve mrmme

Anh:}p: c/c

Deb:tr fnnarman v/suc:efa non cunsahu'are T
Quora mre.'essr (lasso medro ponderalo esercmo 4 ?:3%)
S!rumen.': dHﬂVall

Aa‘tn debm brxanaan

aabm commercraln e altn debm
F'assmta per lmposle corrent: 44 152
Allre passwlta

Passivita non correntn 3?0 259

Passmta lanarmane a Iungo lermme
Fmanzfamenn bancarr

Prestm obbﬂga?ronan

Qunm .'n.'nr

Quara mteressu prssuto obb.'ngazronano (rasso 5 583%}
Fondn per nschz

Fcndl pcr bcncfc: ai dlpcndonll 20 ?19
Anre passwa

Totale passwna

63 300
65 398

2 363 075

1 BQ? 829
718 263

1 . 0?0. 526
64 586

248.223

35 424
2 263 OSB

dl cui’ Valnmnom:nal
strumentt della passivit
ﬁnanziari_:

1.81 3.043

Rischlo dl Ilquldlté

488 863

24 ?62

:s 859 '
377609

421 922

' 391?50 -

143 026

30 1 ?2
2 234 965

dr cui Valura nemina!e Garanzm

34522

25 500
?6 859
37? 609

6233

424 672

?44 500

Hlschlu di Ilquldlt

strumenti ;della pa.ssivlta :

finanziari

40 13?
6 233
1 070 526

248 223

';n L-nanwampnu a mf fﬁrmmrv {!rmo rnpdo ponn‘warn r\s‘Prrmn 4 ‘?%)

2135 961

63 525
283 647
248 223

35 424

finanziaria : i

(18263.
189764.“
o 256660 T
225469” o

256‘ 660

22.} 4 69

40 13?

63 525

285 424

1.813.781 .

43 4‘05 43.405
6 233

o 248 724 250.000

30472
2,238.453

190000

347. 174
6233
1 0?0 526

Analu;l dalle scadenze per passmta fmarmane, ex par 39 a) u=ns 7
201 4 2015, 2 B: 201 7

o Itm

S anni

finanziati

14.247 1.827.062 0 ] 7 0 o 0 0

14.247

57.253  46.789 314573 33718 16.29é

394 500

56 100."
250000
6675 52  as.a e
SR IBR

31.45G 28.900 28050 T
6.9.99
13.958

42 854

10 292
10 292

4.9?0 4 970

4970 4 970
14.247 1.848.008  57.253 46.789 314 573

33 719

i expalzaga)lFRS?
2015: 2018

operp
2014

¢ Analisi della
2012 2014 oltre

5 anni

225469. o

6 233
1 0?0 526
63 525

9 13 958 18928 18.928 282.653 4970 15544

250 000

250.000

35 424
2 13? 974

250.000

. 13.958 13.958 13958 7.686 T

65 893

4970
4.970

4 970
18. 928

262.666 15.544
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Il falr value degll strumenti derivati iscritti in bitancio si riferisce essenzialmente a posizioni correntl.

Siprecisa che gli strurnenti derivati di copertura compresi nelle passivita finanziarie correnti per 43.405 mighala di Euro accolgo-
no Interest Rate Swaps relativi al finanziamento defa Societa: i flussi nominali futur degli interessi su tale finanziamento sono
gia compresi nella “quota di interessi finanziarento a mvl termine” indicati nella sezione “Passivith non corent” defia tabelia.

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 2l cambio Euro/Dollaro USA, che condiziona il valore delle disponibifita liquide, dei crediti e dei debiti esposti alla
data di riferimento in bilancio e determina gii utili 2 le perdite su cambi iscritti tra i Proventi finanziari o tra gii Oneri
finanziari, nonché il fair value degli strumenti finanziar: derivati in essere alla data di riferimento del bilancio;

» gl tasso d'interesse Euribor, al quale sone indicizzati gli interessi passivi che la Societa corrigponde sui finanziamenti
passivi in essere, nonché il falr value degli strumenti finanziart derivati in essere alla data di riferimento del bilancio;

« @i prezzi dei gregot e del prodotti petroliferi, che condizionano il fair value deglt strumenti finanziars derivati in essere
alla data di riferimento de} bilancio.

Come richiesto dal paragrafo 40 dell'lIFRS 7, sono state elaborate apposite analisi di sensitivita per ogni tipo di rischio al
quale la Societa & esposto alla data di riferimento del bilancie, mostrando gli effetti sut conto economico e sul patrimonio
netto; i range utilizzati per le analisi di sensitivita (tasso di cambio, tasso di interesse e prezzl del grezzo) sono coerenti
con le pravisioni del management. | risultati di dette analisi sono riepiiogate nelle tabelle successivamente esposte.

Cambio Euro/Dollarc USA

Con riferimento al cambio Euro/Dollaro USA, la Societd, alla data di riferimento det bilancic deteneva strumenti finanziari
denomirati in tale valuta principalmente net crediti e nei debiti commerciali.

La simulazione di impatto sulfutile netto d’esercizic 2, conseguentemente, sul patrimonio netio, & stata effettuata ipo-
tizzando una variazione pari a +/- 10% del cambio Euro/Doltaro USA di fine esercizio, utilizzato per ia conversione delle
posizioni in valuta nella redazione della situazione patrimoniale.

2012

CAMBIO Euro / Dollaro USA o Variazione parametro di riferimento

Voce di stato patimoniale Importo Gambio 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

La seguente tabella riporta la simutazione al 31 dicembre 2011:

2011

CAMBIO Euro / Dellaro USA Variazione parametro di riferimento

Voce di stata patrimoniale importo Cambio Euro importo | 10% +10%
in valuta /Dollaro USA. i migliaia di Euro: :

Posizione netta in valuta {665.029) 1,2939 (513.972)

Effetto su risultato ante-imposte {67.108) 46.725

Effetto su risultato [¢ Patrimanio) netto (35.407) 28.969

Per mitigare ghi effetti della sensitivita al tasse di cambio Euro/Dollaro, la Societa pone inoltre in essere contratti forward
su cambio il cui fair value & iscritto in bitancio alla data di chiusura di bilancio: tale fair value & inevitabilmente condizionato
dal tasso di cambio sottostante ed & stata dunque elaborata una simulazione di impatte sul risultato netto d'esercizio
e, conseguenternente, sul patrimonio netto, ipotizzando una variazione dei parametri di riferimento pari a +/- 10%).

| dettagli e 'esito della simulazione sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

Variazione parametro di riferimento

Derivati su: Fair valie al 31/12/2012 0% +10%
Cambi e3E 63.085 (87.944)

o (2.318) 63.085 187.944)
Effetto su risultato ante-imposts o 63.085 {87.944)
Eftetto su risultato {e Patrimonic) netto 3911 3 (54525)
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Vanazmne paramelro dl rlferlmento

Derivati su: ' T Fairvaeal 311272011 0% +10%
Cambi Y o ' 6431 56668 {46.356)

o ' S ' ' ‘ 6431 B 56.668 (46.366)
Etfetto su risultato ante-imposte N ' ' ‘ 56668 (46.366)
Effetto su risultato (e Patrimonio) netlo S 35134 (28.747)
Tasso d'interesse

Con riferimenta ai tassi d'interesse, la Sacieta & esposta sia a medio/lungo termine che a breve termine e su tall posizioni
carrisponde interessi a tagso variabile indicizzati af 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 (la simulazione dell'esercizio precedente & stata adeguata).

2012
TASSI DINTERESSEVARIABILL - Nariazione parametro di rifetimento
. Tasso medioannue. .lnte'n.aési. . -50bps +50bps
d’ mteresse 2mn2 passm annui
PaSSIVIld lman’wareabreveeamedolungo tnrmlne o 365%” T (21 490)-
Effarlo su nsultato ante-lmposte C S o T 2944 (2.944)
Effetto su Utlle (e Patnmomo) netto 7 - 7 7 o L . o 1825 o .{1.8'25)

La seguente tabella riporta la simulazione al 31 dicembre 2011:

2011
TASS! D'INTEFiES'SI'EVARHIAE-I'ILII I S e Vanazuone parametro di nfenmento
. ' . . I Tasso medio a.n-nuo: T U interessic -50bps +50bps
dinteresse 2011 | passnn annui :
Passuvuta flna*\Z‘Hl'le a breve 2a med 0 lungo lelrn ine - 4.73%.7 7 (18 695)
Efl'etto su risuftato ante- |mposte T I B ' 1976 (1...97.6.)
Effetto su Utile (¢ Patrimonio) netto T 1.225 {1.225)

Inottre, il fair value deghi Inferest Rate Swaps (IRS) e delle Opzioni su tasso d'interesse in essere alla data di bilancic in
capo alla Societd & 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 d
riferimento pari a +/- 50 bps.

Al 31 dicembre 2011 tale simulazione ha fornito un valore nullo, in quanto per gli Interest Rate Swaps in essere a tale
data, tutli con scadenza 2012, Il differenziale sra gia fissato e dunque gli strumenti non erano oIl soggetti a variazioni

di valore dovute alla variability del tasso.

| dettagli e I'esito della simulazione sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

002 T o ' Variazione parametro i riferimento
Derivatise: T Farvaweald3inzzoiz. ~50bps +50bps
Fair valug o Interest rate swaps ' o e33) 9% {925

6 diInferest rate swaps . oo e
o suoutmo ameinpose R L I o i
Effetto su risultato (@ Patrimonic) netto o S T s (574)

La simulazione al 31 dicembre 2011 & la seguente:

2011 B . Variazione parametro dl nfenmento
Derivati su: R Fair vaiue al 3112/2011 -50bps +50bps
Fair value di Intevest rate swaps ' ' @en ' 0 ' 0
air valug di | . _ e SRR .
Effetto su risultato ante-imposte o 0

0 0

Effetto su risultato (e Patrimonio) netto
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Prezzi di grezzi e prodotti petroliferi

Per quanto riguarda i prezzi petroiiferi, essi condizionano il fair value degll strumenti finanziari derivati in essere alla
data di riferimente del bilancio e i conseguenti differenziali riconosciuti a conto economico: nella fattispecle, gl tratta al
31 dicembre 2012 di futures, swaps e apzioni su prodotti petroliferi e it fair value lscritto in bilancio deriva dai prezzi di
mercato dei sottostanti stessi alla stessa data.

£ stata dungue elaborata una simulazione di impatto sul risultato netto d'esercizio g, conseguentementes, sul patrimonio
netto, ipotizzando una variazione dei parametr di riferimento part a +/- 20%.

| dettagli e I'esito della simulazicne (cormparativi) sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

2012 Variaziona parame&gai riferimente
Derivati su: Fair vaiue al 3112/2012' -20% | +20%
Grezzi & procotti petroliferi 7917 1.484 (1.517)
7917 1.484 (1.517)
Effatto su risultato ante-imposta - 1.484 (1.517)
Effetto su risultato (e Patrimonio) metto 920 @41)
La simulazione al 31 dicembre 2011 & la seguente:
2011 ’ Variazione paran{étm di riferimento
Derivati su: o Fair value a 3112/2011 | 20% +20%
Grezzi & prodetti petraliferi (10.199) 45233 145.233)
{10.199) 45233 {46.233)
Effetto su risultato ante-imposte 45233 (45.233)
Effetto st risUltato (¢ Patrimonio) netto 28.044 {28.044)

Allaluce di quanto esposto nella precedenite analisi dell'esposizione della societd ai rischi derivanti da strumenti finanziari,
s puo concludere che non esistono concentrazioni di rischio significative in termini di controparti, aree geografiche e
di mercato mentre per I'esposizione in dollari ii rischio di concentrazione & mitigato dalle politiche di copertura attuate.

7.4 Numero medio dei dipendenti

Il numero medio del dipendenti ripartito per categoria & il seguente:

2012 2011
Diigenti 52 54
fihets i
Intermed‘iw 8 10

a1 390

1.269 1.280

il nurero dei dipendenti & passato da 1.270 unita alla fine del 2011 a 1.267 al 31 dicembre 2012,
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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.

7.5.1 Compensi cotrisposti ai componenti degli organi di amministrazione e di controllo, dei direttori generali
¢ dei dirigenti con responsabilita strategiche

A
Nome & Cognome

Consiglfo di ammmnstrazmne

GfAN MARCO MORAT'TI
MASSIMO MORATTI
ANGELO MORATTI

DARIO SCAFFARDI
GABRIELE MORATTI
ANGELO MAHIO MOF!ATT!
GABRIELE PHEVIATI
GILEIERTO CALLERA .
MAR[O GHECO
GFANCAF!LO CERUTI‘I .

Q.(a:) .

. Carica ricoperia

PRESIDENTE

AMMINISTRATOF!E DELEGATO
VICE PHESIDENTE
CONSIGLIERE DJRETTUFGE GENEF?ALE

CONSIGL!EHE NON ESECUTIVO

CONSIGL\EHE NON ESECUTNO
CONSEGLIEHE NON ESECUTNO

CONSfGLIEHE INDEPENDENTE

CONSIGLIEHE INDiPENDENTE
CONSIGLIERE INDIPENDENTE

(9 ] competenze dl Iavoro subcrdlnalo

Cnllegm smdacale

FEHDINANDO SUPERTI FUHGA
MICHELE DI MARTINO
GIOVANNI LUlGI CAMEHA

LUIGE SORHE
MAHCO VISENTJN

PHES IDENTE
SINDACO EFFET‘I'IVO
SlNDACO EFFI:T'TIVO

SINDACO SUPPLENTE

SINDACO SUF'PLENTE

[") oompensn swndacah da allm soc:eta del Gruppo

Organismo di vigilanza
PRESIDENTE

GABHIELE PHEVIATI
GEOVANNL LUIGI CAMEHA
SIHACUSA CONC[:TFO
ENHICO PADOVA 7
MARGO TONELLOTTO
FEHHUCCiO BELLELLI

MEMBHO

MEMBHU

MEMBHO

MEMBHO

MEM BHO

(*" inclusi ccmpensn da altre socxela del Gruppu

Comltato per il contmllo mterno
GABRiELE FREV;ATI
MAHIO GHECO
GILBEHTO CALLERA 7
GIANCAHLO CERU!TI

Comvtato per Ia mmunerazaone

GILBEHTG CALLERA
MAF!LO GRECO
GABRIELE PREVIATI

PRES IDENTE

MEMBRO
MEMBRO

MEMBRO

PFIESIDENTE

MEMBRO

MEMBHO

Dirigentl con responsabilita strategiche

o

Pariodo per cui & stata |

ricoperta fa carica

01/01A12 - 3111212

01/0112 -31/12!12

.01."01/12 3‘5/12/12 .
01!01/12 31/12!12 .
01/01/12 31/?2!12 ’

01."01/12 31!12/12

01/0!/12 31/12/12
01/01.’12 31.’121'12

M/01/12 - 31/12!12

01fd1flé -731/‘1 2/12

01/01;'12 31.’12!12

01/011'12 31/12."2~2
01/01/12 31,"12."12

01/01!12 31.’12."12

0101412 - 31/12A12

U|f01/12 31/12/12
011’01/12 31/12.’12

2{1’04.’12 31!1 2/12

011’01/12 12!11/12
12/11.'12 31/12:’12

01."01."12 31!12,’12

7011'01.’12 anznz
7 01!01/12 311;12‘1{2”
.0-.11'01..’1.2 ;311;14;!:'1.2.
01/01.112 .-3.1/;121'1.2 .

ot/o1M12 -31/32/12

01/01/12 31/1 2/12

01."01!12 31/12!12

36.000

2 ] (4
Benefici. Banus Altri
nen. e alti compensi

mnnetan incentwl

0o

h .689.8?2
751685
132.601‘

. 204.345

)
34.48¢
128.726
88.950

9
27.040
35987

147,143

12.416

14.000

o -
‘Scadenza Emolumenti

della carica perla carica !

nella socieia

a;;prov. bil.rd;esrrercizric 2614l 1536000 o
lappm;" ;‘.aiI; d'eselmizio ébw “1.51.16..000. B
a.p;:.alrov.”bil. .d'esercizio 2614 . 236.Gdﬁ
abbrc-v, bil. cl esarclzno 2014 l 38.000
alppro.v.l bil. o esercmo 2034 " 3e.000
épﬁrév. bil. d esarclzm 2014 ’ .3.6.000
approv DLl d esercelo 2014 N 36.606
approv. bil. dasercmo 2014” B SG:OﬁD
Vd\m\sswnnano 5 marzo 2013 o 36000 a
approv. bil. d'essrcizic 2014 36.000
‘appr‘ov;. bil. d'asen:izriorzm 4 62.460
arspm\.‘t bil.“d'esercizio 2b14 l 40 000
.aﬁp.m\.:. ;,m.. d.'esew-'cizio. 20!4 o 41 600. .
.aspmv. bw‘i.dl’e-sérciziu 2.01.4. B B
approv. bwl desercizio 2014 7

a;)ﬁ}o;:. bili c.l'e.s.érc;z@ 2.0{4 45 Q00
approv. ll)il. d'ssercizio 2014 . 26 DUOI .
appmv..bii. cli'éselrﬁizio 20147 35.000
approv bil. d'ssercizic 2014 o
approv, b;!. d ésérdéao 2014 ) 4.é23 '
approv. b d'eserciZin 2014
appmv bﬂ desarclao 2014. o 21.0(]6 i
épprov. bil. d'esercizio 2014 00
a.p.pn.:\v.. bi!. Id'.es.en:.:iz.a‘o .26.124 . 14,000
aplpn.)v, blF d'eslercizio 2(51;1 . . 14000
approv. 5it dlesercizio 2014 21.000
apﬁrov. Bil. d'ésércizio 2014 . 14.,006 .
apﬁrév.. Gil. a'esercizio 201;1 . ‘14‘000

566.261

Alla data di bilancio risulta non ancera corrisposto il trattamente di fing rapporto {non incluse nella tabella prececente)
per un importo pari a 615 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 Societd: Numero azioni Mumero MNumero azioni
possedute ; azioni possedute
alla fine: acquistate | vendute alta fine

dell'esercizio : dell'esercizio

: precedente : in corso
Partecipata o

Moratti Gian Marco SARAS S.p.A. 5.000.000 - - 6.000.000
Moratti Massimo SARAS SpA. 5.000.000 - R 6.000.000
Moratti Angelo SARAS S.p.A. - - - -
Moratti Angelomario SARAS S.p.A. . - . .
Moratt: Gabrisle " SARAS S.p.A.
Callera Gitberto SARAS SpA. - : - -
Greco Maro T SARAS Sp.A. . : . -
Cerutli Giancarko SARAS S.p.A - -
Previati Gabriele o T GARAS SpA. 18000
Scaffardi Daric SARAS S.p.A. 1.425
Superti Furga Ferdinando SARAS S.p.A. - - - -
Camera Glovanni SARAS S.p.A. - - - -
Di Martino Michels SARAS Sp.A. - - - -
Borr Luigi SARAS Sp.A. 10.000 - 10.000
Visentin Marco SARAS S.p.A. ' - - . ]
Dirigenti con responsabilia strategiche SARAS S.p.A. 2125 . 2.425

7.6 Impegni

Nel corso del normale svolgimento della prapria attivita, Saras ha rilasciato fideiussion it cui valore al 31 dicembre 2012
ammonta ad un totale di 300.600 miglisia di Euro, principalmente costituite da 240.708 migliaia di Euro a favore di
societa controllate, 3.162 migliaia di Euro a favore dell* Autorita Portuale di Gagliarl a garanzia della concesslone dema-
niale marittima, 52.000 migliaia di Euro a favore dell’Agenzia delle Dogane di Cagliari, 1.930 migfiaia di Eurc a favore del
Ministero defia Difesa e 695 migfiaia di Euro a favore di UHDE GmbH a garanzia della costruzione delf'impianto idrogeno.

Al 31 dicembre 2012 e 2011 non risultanc in essere impegni irrevocabili i acquisto di materiali o prestazione di servizi
a carattere pluriennale.

7.7 Altro

Per quanto riguarda operazioni atipiche /¢ inusuali nonché informativa relativa agli incidenti occorsi nel 2009 ¢ 2011
si imanda alla Relazione sulta Gestione del Bilancio Consolidato.
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8. Varie

Per le Informazioni relative agli eventi successivi intervenuti dopo la data di chiusura defl’ esercizio si rimanda all'apposita
sezione della Relazione sulla gestione.

Al 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 carrlspettivi di
competenza dell’esercizio 2011 a fronte dei servizi forniti sia dalla Societa di revisione per servizi di revisione e diversi
dalla revisione che da entitd appartenenti alla rete della stessa per prestazione di servizi.

INFORMATIVA Al SENSI DELLART 149 - DUGD:
Tipologia di servizi : Soggstto che ha erogato il servizio

Destinatario Comispettivo di competenza 2012 (migfiaia di eurc)

Revisione contabile PricewsternouseCocpers S.p.A.  Seras SpA. 3686
e s, v LSO e D B 5
B e DR s PRI e e D

9. Pubblicazione del Bilancio

Il Consiglio di Amministrazione di Saras nella riunione del 18 marzo 2013 ha autorizzato la pubblicazione del bilancio.
Nella stessa riunione il Consiglio di Amministrazione ha delegato al Presidente e all Amministratore Delegato, disgiun-
tamente, il potere di inserire nella relazione sulla gestione e/o nella nota integrativa eventuali informazioni di maggior
dettaglio ove cid si dovesse rendere necessario, 0 comungue opportune, ai fini di una pit adeguata informazione ai sogi.

__...::;.';". .
fﬁﬂw

Per il Consiglio di Amministrazione
|| Presidente
Gian Marco Moratti
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Attestazione del dirigente preposto Gruppo Saras
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Relazione della Societa di Revisione al Bilancio Consolidato
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Attestazione del dirigente preposto Saras S.p.A.
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Relazione del Collegio Sindacale al Bilancio Separato
di Saras S.p.A.
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Elenco degli incarichi ricoperti dal Collegio Sindacale in societa
di cui al libro V del Codice Civile alla data del 18/03/2013

Prof. Ferdinando Superti Furga

DENCMINAZIONE SOCIALE
Arngldo Mondadon Edltore s. - A
B:nda 3, p- A |n Luq

Flnlnvest s, p A

Saras 8, p A

Pubitalia ‘80 SpA.

Gluseppe Cﬂterlo Sl

LmsaSpagnoltSpA o

SpaIerI
Spa MaSrI
Spa. PlSrI

Telecom ltaliz S. P A

SupertlFurgaePartnersSri I

Dott. Michele Di Martino

DENOMINAZIONE SOClALE
Gonesa 5 rl.

Saras S p. A

Sarlux S rI .

EnsarSr! T,
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INCARICO RICOPERTO
Pres. Collegzo Sindacale

~ Pres. Collegio Sindacale

" Pres. Collegso Sindacaie

Pres. Collegro Slndacale

" Pres. Colleglo Sindacale

' 'Ammlnlslratore Indlpendente

Amm|n|stratore Indlpendente

. Ammlnlslratore Ind:pendente

Ammlnlstratore Indspendente

- Ammlnlstratore lndipendente

Slndaco Effemvo'
Presndeme

INCAHICO RICOPERTO
Sindaco Effettivo

. Sindaco Effemvo

o Slndaco Effettivo

' ‘Slndaco Effettwo.



Dott. Giovanni Camera

DENOMINAZIONE SOCIALE INCARICO RICOPERTO
Ascola Petralifera S.p.A. Pres. Collegio Sindacale
CMC S.p.A Consigliere

Coop. Sociale San Patrignano S.rd.

Pres. Collegio Sindacale

Coop. Sociale San Patrignano Prodotti E Servizi S.ol.

Pras. Coilegio Sindacale

Creo SpA

Pres, Collegio Sindacale

Deposito Di Arcola Sk,

Ehéar 5.

Pres. Collegio Sindacale

Ilegior Sindacalew

Pres,

F.C. Internazionale Miano SpA

Pré'é,. Collegio Sindacale

Intendis Manifacturing S.p.A. Pres. Collegio Sindacale
Internazionale Holding S.rl. Sindaco Effettivo
M-I- Stadio S.r.l. 7 Pres. Collegic Sindacale
Mondini Cavi S.pA. Pres. Collegic Sindacale
Parchi Eclici Ui Pres. Collegio Sindacale
Saras SpA. Sindaco Effettivo
Sardelica S, Pres. Gollegio Sindacale
Salw el Pres. Collegio Sindacale
Sartec S.p.A. Pres. Collegio Sindacalem
Shine Sim S.p.A. Pres. Coltegio Sindacale
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Relazione della Societa di Revisione
al Bilancio Separato di Saras S.p.A.
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4 La responsabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo MILEST O
societario e gli assetti proprietari in conformita a quanto previsto dalle norme di legge e dai e
regolamenti compete agli amministratori della Saras SpA. E’ di nostra competenza
I'espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni di
cui al comma 1, lettere ¢}, d), f), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis del D.Lgs.
58/98, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il bilancio,
come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di
revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti
Contabili e raccomandato dalla CONSOB. A nostro giudizio la relazione sulla gestione e le
informazioni di ¢ui al comma 1, lettere ¢), d), 1), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis
del D.Lgs. 58/98 presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono
coerenti con il bilancio d'esercizio della Saras SpA al 31 dicembre 2012,

Milano, 2 aprile 2013

PricewaterhouseCoopers SpA

Giulio Grandi
(Revisore legale)
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Saras S.p.A.

Relazione Annuale sulla Corporate Governance e
Informazioni sugli Assetti Proprietari — esercizio 2012

Ex Art. 123-bis del D.Lgs. 24 febbraio 1998, N. 58 (Il “TUF")
Marzo 2013

Premessa

Saras S.p.A. (“Saras” 0 la "Societd”} aderisce al codice di autodisciplina approvate dal Comitato per la Corporate Go-
vernance promosso da Borsa ltaliana S.0.A. (il "Codice di Autodiscipling” o "Codice”, accessibile al pubblico sul sito
internet di Borsa ltaliana S.p.A. — www.borsaitaliana.it} seconde guanto descritto nella presente relazione.

Pertanito, i paragrafi che seguono descrivono le caratteristiche salienti del sistema di corporate governance di Saras
nonché il concreto funzionamento delle sue diverse componenti, con particolare riferimento ali'adesione alle raccoman-
dazioni contenute nel Codice di Autodisciplina.

La presente relazione & stata redatta ai seng dell’art. 123-bis, primo comma del D.Lgs. 24 febbraic 1998, n. 58, come
successivamente maodificato (il “TUF").

La presente relazione & stata approvata dal Consiglio di Amministrazione di Saras (i "Consiglio”) nella riunione del 18
marzo 2013, per essere resa disponibile ai sodi, anche mediante pubblicazione sul sito internet della Societa (www.
saras.i), in vista dell’assemblea chiamata ad approvare i bilancio del'esercizio chiusosi al 31 dicembre 2012. In essa
si fa riferimento all'esercizio 2012 nonché, ove ritevante, anche agli accadimenti sccietart intervenuti nel 2013 sino alia
data della sua approvazione.

Sezione |

Assetti Proprietari

i capitale sociale della Societa & costituito da 951.000.000 azioni ordinarie, nominative, interamente liverate e assistite
da diritto di voto sia nelle assembles ordinarie che in quelle straordinarie.

In base alie risultanze del libro dei soci ed alle informazioni pubbliche o comunque a disposizione delia Societa, alla data
del 18 marzo 2013, non vi sono soggetti che detengono una partecipazione al capitale sociale della Societa superiore
al 2%, ad eccezione {) della Angelo Moratti S.a.p.a., i cui soci accomandatari sono Gian Marco Moratti e Massimo
Moratti, che detiene una partecipazione pari al 62,461% del capitale sociale della Societa, esercitando altresi il controlle
sulla Societa stessa, ai sensi del'art 93 TUF, (i) di Assicurazioni Generali S.p.A., che detiene, direttamente e indiratta-
mente, una partecipazione complessiva pari al 2,375% e (i) di The Bank of New York Mellon Corporation che detiene,
direttamente e indirettamente, una partecipazione complessiva pari al 2,081%.
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Di seguito il dettaglio di quanto sopra:

AZIONIST} L o o oo et Lt areit s s s i " AZIEIC.)N”I”ORDINAF!Eé % SUL CAPITALE
SAHAS S p- A 22.619.460 2 3?8%
ANGELO MORA‘I‘I’I S a, p A di Glan Marco 594.000.0C0 6? 461%

ASSICURAZIONI GENERALISpA. o 668R0 2,375%
Dnret‘tamenie 6.65_4‘682 O ?OD%

lndarotlamente tramzte

35,600 0,004%

FATA ASSICURAZION) DANNI $.p.A. | 249585 T T o006%
FATA VITA S.p.A. B R o Cso0000  ooriw
GENAGRICOLA-Generali Agricolura S.p.A. 7 O ssee0oomw
o 11.182.672 1.476%

30.000 h 0,003%

ALLEANZATOROSpA ) o £.100.000 T 043w
ANSA GENERAL . e T
e

0.001%

THE BOSTON COMPANY ASSET MANAGEMENT LLG B 2,080%

inoltre, si precisa quanto segue:

1} non gsistono restrizioni al trasferimento delle azioni;

2) non esistono azioni o titoli che conferiscono diritti speciali di controlo;

3) nen e previsto alcun meccanismo specifico di esercizio dei diritli di voto in caso di partecipazione azionaria dei dipendents;
4} non aesistono restrizioni al diritto di voto;

5) non risultanc alla Socista patti di sindacato ai sensi dell'art. 122 del TUF riguardanti la Societa o la sua controllanie;

B) in merito agli accordi significativi dei quali Saras o le sue controllate sono parti e che potrebbere acquisire efficacia,
essere modificati ¢ estinguersi in caso di cambiameanto di controlio della Societa, si segnala quante segue:

- Saras ha in essere un finanziamento di euro 170 milioni concesso da un pool di banche (cfr. nota integrativa aj
bilancio consolidato). Il relativo contratto preveds la faccha di recesso a favore delle banche finanziatrict qualora
il socio i maggicranza di Saras cessi di detenere (direttamente o indirsttamente} una quota aimeno pari al 51%
dei capitale avente diritte di voto in assemblea;

- Saras ha in essere un'emissione obbligazicnaria rivolta ai soli investitori istituzionali, del valcre nominale di 250
milioni di Euro e durata 5 anni. # regolamento delle obbligazioni (“Terms and Conditions of the Notes") prevede
la facolta per gli obbligazionisti di chiedere il rimiorso anticipato delle obbligazioni detenute qualora:

{a) 13ig.ri Gian Marco Moratti, Massimo Moratti, Angelo Moratti, Angelomaric Moratti, Gabriele Moratti, Giovan-
ni Emanuele Moratti e lore coniugi, figl e discendentt (gli “Shareholders” o, singolarmente "Shareholder),
cessine di detenere, singolarmente o collettivamente, direttamente o indirettamente, una partecipazione
superiore al 30% del capitale sociale ¢ii Saras avente diritto di voto in assemblea, o

g

quatungue persona (diversa dagli Shareholders) o gruppo di persone {fatta eccezione per i gruppi nei guali
una o tutt gli Shareholders (i) rappresentine la maggioranza def capitale avente diritto di voto di tale gruppo e
{ii} tali Shareholders detengano pit del 30% del capitale sociale di Saras avente diritto di voto in assemblea)
ottengano il diritto (sia direttamente che indirettamente} di:

{A) nominare o revocare amministratori in numero supeariore a quelli che possono essere nominati ¢ revocati
dagli Sharsholders, o
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(B) detenere una percentuale di voti esercitabil nellassemblea ordinaria superore a quella detenuta dagll Sharehoi-
ders,0

(C) esercitare in altro modo il controlio {cost come definito ai sensi dell’art. 93 det TUF) su Saras;

- la Sardeolica S.rl., indirettamente controliata al 100% (per i tramite di Parchi Eolici Ulassai S.rl) da Saras, ha
in essere un finanziamento per un importo residug, ai 31 dicembre 2012, di circa euro 38,05 milioni concesso
da un pool di banche (cfr. nota integrativa al bilancio consolidatg). | relativo contratio prevede fa facolta per la
banca finanziatrice di recedere in tutto o in parte dal contratto qualora Saras cessi di detenare almeno il 50%
delle guote di Parchi Eolici Ulassai S.rl. o quest'ultima cessi di detenere il 100% delle quote di Sardeolica S.rl.

7) tra la Societa e gl amministratori non vi sono accordi che prevedano indennitd in caso di dimissioni, licenziamento
senza giusta causa o di cessazione del rapporto a seguito di un'offerta pubblica di acquisto;

8) la nomina e la sostituzione degli amministratori sono disciplinate dalf’art. 18 dello statuto, pubblicato nel sito internet
della Socista (wwwi.saras.if). Sirinvia ai corrispondenti paragrafi (sezione ll, paragrafo 1.2} della presente Relazione;

9 lo statuto pud essere medificato con delibera dell’assemblea stracrdinaria. Per la validita della costituzione deil’as-
semblea vale il disposto di legge e le deliberazioni in materia di modifica dello statuto sono assunte dall’assemblea
straordinaria con e maggioranze richieste dala tegge;

10) non esistono deleghe per aumenti di capitale ai sensi dell'art. 2443 del codice civile né per I'emissione di strumenti
finanziari partecipativi;

11} I'Assembiea Ordinaria del 27 aprile 2012 ha auterizzato, ai sensi degli artt. 2357 del Codice Civile e 132 del TUF,
atti di acquisto di azioni proprie sino al 10% del capitale sociale sottoscritto e liberato, avuto riguardo alle azioni
proprie gid possedute dalla Societd, da effettuarsi anche in via frazionata. Tale autorizzazione ha la durata di 12
(dodici) mesi a far data dalla scadenza dell’autorizzazione al'acquisto di azioni proprie approvata dall' Assemblea
il 28 aprile 2011, ovverosia entro i 12 (dodici) mesi successivi al 26 cticbre 2012 e, pertanto, scadra il 26 ottobre
2013, Si precisa che in data odierna i Congsiglio ha deliberato di proporre all’ Assemblea convocata per il 24 aprile
2013 di prorogare la durata della citata autorizzazione per ulteriori 12 (dodici) mesi successivi at 26 ottobrs 2013.

La Societa alla data odierna non ha effettuato acquisti sulla base della predetta autorizzazione.

Organizzazione della Societa

Lorganizzazione societaria di Saras S.p.A., & conforme alle disposizioni contenute nel codice civile e alle aftre norme
speciali in materia di societa di capitali, in particolare quelle contenute nel TUF, e riflette, nel suo complesso, 'adesione
alle disposizioni del Codice ¢ Autodisciplina. Essa si caratierizza per la presenza di:

* un Consiglio di Amministrazions incaricato di provvedere alla gesticne aziendale, al cui interno sono stati istituiti un
Comitato per la Remunerazione e le Nomine e un Comitato Controllo e Rischi,

* un Collegio Sindacale, chiamate tra I'altro §) a vigilare circa {'osservanza della legge e dello statute, nonché sul rispetto
dei principi di corretta amministrazione nello svolgimento delle attivitd sociali e (i) a controflare altresi Padeguatezza
della struttura organizzativa, del sistema di controllo interno e del sistema amministrativo-contabile detla Societd; e

* un'Assemblea dei sodi, competente a deliberare tra I'altro — in sede ordinaria ¢ straordinaria — in merito (i) alla nomi-
na ed alla revoca dei compenenti i| Consiglio di Amministrazione ed il Collegio Sindacale e circa i relativi compensi &
responsabilita, (i) all’approvazione del bilancio ed alla destinazione degli utill, (i) all'acquisto ed alla alienazione delle
azioni proprie, {iv) alle modificazioni dello statuto sociale, (v) all’emissione di obbligazioni convertibili,

La Societa ha affidato I'incarico di revisione legale del proprio bilancio di esercizio & consalidato per gli esercizi 2006-
2014, nonché di revisione limitaia delle relazioni semestrali per i medesimo pericdo, alia societa di revisione Pricewa-
terhouseCoopers 3.p.A. (“"PwC"),

Ai sensi deli’art. 165 del TUF'; (i) le sociata controllate Arcola Petrolifera S.p.A., Sarlux S.r.l. e Saras Ricerche e Tecno-
logie S.p.A. hanno conferito a PwC lincarico di revisione legale del proprio bilancio di esercizic per gl esercizi 2006-

/
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2014; le sgcietd controllate Parchi Eolici Ulassal S.rl. e Sardeolica S.rl. hanno conferito a PwG llincarico di revisiong
legale del proprio bilancio di esercizio per gl esercizi 2008/2016; la societa Deposito di Arcola S.rh ha conferito a PwC
I'ncarico di revisione legale del proprio bilancio di esercizio per gli esercizi 2011/2014.

Sezione |l

Informazioni di Dettaglio e suil’attuazione delle Raccomandazioni del Codice
di Autodisciplina

1. Il Consiglio di Amministrazione
1.1. Ruolo e compiti def Consiglio di Amministrazione

Ai sensi di legge e dello Statuto, ta gestione della Societa spetta al Consiglio di Amministrazione, che opsra e si orga-
nizza in modo da garantire un effettivo ad efficace svolgimento delle proprie funzioni.

La definizione dei compiti spettanti al Consiglio tiene conto delle raccomandazioni di cut all’articolo 1.C.1 del Codice,
in particolare, il Consiglio, oltre agli altri compiti 2 potari di legge:

* pud delegare proprie attribuzioni al Presidente e/o a uno dei consiglieri /0 a un comitato esecutivo ai sensi dell'art,
2381 dei codice civile;

* pud costituire uno o pitl comitati e/c commissioni cui delegare funzioni specifiche o parte delle proprie attribuzioni
nei limiti di legge, anche allo scopo di conformare il sistema di governo societario al Codice di Autodisciplina;

» determina, esaminate le proposte dellapposito comitato e sentito it Collegio Sindacale, ta remunerazione degii
amministratori delegati e di guelli che ricoprono particolari cariche;

*  esamina e approva i piani strategicl, industriali e finanziari defla Societa e del gruppo ad essa facente capo
“Gruppo”) monitorandone periodicamente I'attuazione; definisce il sistema di governo societario della Societa e fa
struttura del Gruppo;

* definisce la natura e il livello di rischio compatibile con gli obiettivi strategict della Societd;

*  puod deliberare: (i) la fusiona nei casi previsti dagli artt, 2505 e 2505-bis del codice civile; (i} I'istituzione o la soppres-
sione di sedi secondarie; (i} la indicazione di quali tra gli amministrateri, oltre al presidente, hanno la rappresentanza
della sccietd, (iv) la riduzione del capitale in caso di recesso del socio, fatta salva Fipotesi di cui all'ulimo comma
dell'art. 2437-quater del codice chvile; (v) gli adeguamenti dello statute a disposizieni nomative; (i) i trasferimento
della sede sociale nel territorio nazionale; {vil) la riduzione det capitale per perdite di cui all’art. 2446 del codice civile;

* vajuta il genergle andamento della gestione, tenendo in considerazione, in particolare, le informazioni ricevute dagli
organi delegati, nonché confrontando, periodicamente, | risultati conseguiti con quelli programmati;

* esamina ed approva preventivaments le operazioni piu significative di Saras e del Gruppo;

» valuta 'adeguatezza del’assetto organizzativo, amministrativo e contabile della Societa e del Gruppo predisposto
dagli amministratori delegati, con particotare riferimento al sistema di controlio interno e di gestione dei rischi;

« effettua, almeno una voita all'anno, una valutazione sui funzionamento dal Cansiglio stessc e dei suoi cornitati non-
ché sulla loro dimensione e composizione tenando anche conto delle caratteristiche professionali, di esperienza
anche manageriale e di genere del suci componenti, nonché della loro anzianitd di carica;

{1} norma aprogata dal D.1.gs 3972010 che continua ad essere applicata fino alla dala di entrala in vigore Ul prowwedimenti emanati dalla Consob ai sensi delf predetto D.Lgs 38/2010.
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s esprime it proprio orientamento in merito al numero massimo df incarichi di amministratore o sindaco ricoperti dai
propri componenti in altre societa quotate owero in societd finanziarie, bancarie assicurative o di rilevantt dimensioni;

* nomina, sentito il Collegio Sindacale, un dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari sceglien-
dolo fra dirigenti defla sccieta con comprovata esperienza in materia contabite e finanziaria;

+ formula le proposte da sottoporre allassemblea dei soci e riferisce agli azionisti in assembiea.

| paragrafi che seguono intendono fornire una descrizione di dettaglio della composizione e del funzionamento del
Consiglio nonché dalla concreta attuazione da parte del medesima dei compit e delle funzioni sopra elencati.

1.2, Composizione del Consiglio di Amministrazione

Lo Statuto prevede che 'assemblea determini il numero dei componenti def Consiglio tra un minimo di tre e un massi-
mo di quindici componenti.

Lo Statuto prevede che it Consiglio sia eletto dall'assemblea tramite un meccanismo di voto di lista volto a permettere
alla lista che abbia ottenuto #f secondo miglior risuitato, & non sia in alcun mode collegata alla lista di maggioranza,
di esprimere un amministratore. Le liste di candidati potranno essere presentate dai soci che, da soli 0 con altri soci,
ragpresenting almeno il 2,5% (due virgola cingue percento), ¢ la diversa misura stabilita in base alla normativa di volta
in volia vigente, del capitale sociale costituito da azioni aventi diritto di voto in assemblea ordinaria.

Le liste di candidati devono essere depositate presso la sede sociale almeno entro il venticinguesimo giorno preceden-
te la data di prima convocazione def'assemblea,

I numero di componenti def consiglio & pari al numero di candidati (da tre a quindici) indicati nella lista che ottiens it
maggior numero di voti.

Lo Statuto prevedes che unitamente a ciascuna lista devono depositarsi presso la sede sociale le dichiarazioni con le
guali ciascuno dei candidati attesta, sotto la propria respongabilita, 'inesistenza di cause di ineleggibilita e incompati-
bifitd, nonché I'esistenza dei requisiti prescritti dalla normativa vigente & dallo Statuto per sicoprire la carica di ammini-
stratore della Societa.

Gli azionisti sono aftresi invitati a depositare presso la sede sociale, oltre alle suddette liste e dichiarazioni, anche I'ulte-
rlore documentazione richiesta dall’art. 144-octies del Regolamento Emittenti. | norninativi, corredati dalle informazioni
sulle caratteristiche dei candidati, saranno inolire tempastivamente pubblicati attraverso il sito internet delia Socista e
presso la societa di gestione def mercato.

Qualora nel corso dell’esercizio vengano a mancare ung o pitt amministratori si provvede ai sensi dellart. 2386 del
codice civile. Se 'amministratore cessato era stato tratio dalla lista che aveva ottenuto il secondo miglior risultato,
la sostituzione viene effettuata nominande una persona tratia, secondo 'ordine progressivo, dalla medesima lista
cui apparteneva I'amministratore venuto meno e che sia ancora eleggibile & disposta ad accettare la carica, Per la
conferma dell’amministratore cooptato con delibera del Consiglio, ovvero per la homina di altro amministratore in sua
sostituziong, nell'assemblea successiva si procede seconde modalitad analoghe a quelle sopra descritte. Se 'ammini-
stratore cooptato, o I'amministratore da questi sostituito, era tratto da una lista di minoranza, il socio che rappresenta
la percentuale maggiore di capitale sociale presente in assemblea e i soci ad esso collegati, anche indirettaments, non
potranno votare, Alf'esito della votazicone, risultera eletto it candidato che ha ottenuto il maggior numero di voti. Il nuove
amministratore scade insieme con quelli in carica all'atto delia nomina & ad esso si applicheranno ie norme di legge e
di statuto applicabili agli altri amministratori.

Qgni qualvolta la maggioranza dei componenti il Consiglic venga meno per qualsiasi causa o ragione, si intende dimis-
sionario 'intero Consiglio ¢ 'assemblea deve essere convocata senza indugio dagli amministratori rimasti in carica per
la ricostituzions delle stesso.

Si precisa che il Consiglio, ai sensi del'art. 19 dello Statuto, in data odierna ha deliberato 'adeguamento dello Statuto
alle nuove disposizioni del TUF {art 147-fer, comma 1-ter) in materia di equilibrio tra i generi introdotte dalla legge n.
120 cel 12 luglic 2011. La Societa applicherd tali nuove disposizioni nei termini e secondo le modalith previste dall’art.
2 della citata L. 120/2011.
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Il Consigiio attualmente in carlca & stato nominato con il voto di lista dall'assembilea ordinaria di Saras in data 27 aprile
2012. Si precisa che, in data 5 marzo 2013, I'amministratore indipendenta Dott. Mario Greco ha rassegnata le proprie
dimissioni data carica di Consigliere di Amministrazione. Pertanto, alla data di pubblicazione della presente relazione, il
Consiglio, che scade alla data di approvazione del bifancic chiuso al 31 dicembre 2014, & composto dai 9 componenti
indicati di seguito, uno dei quali, il Dott. Giancarlo Cerutti, & espressione della lista presentata dal socio di minoranza
Agsicurazioni Genarali S.p.A.:

Doll. Gian Marco Morati '  Presidente
e Presidente.
Sig. Angelo Moralti _ -
lg. Gilberto Gallr " Presidente del Comitato per la Remunerazione o le Nomine

Amministratore Delega

Vice Presidente

Presidente det Comitato Controlle e Rischi
dependent Director

Dott. Giancarlo Ceru

Consigliere indipendente
Componente det Qp__r_qitato Controlio e Risq;:ﬁ
Dott. Marlo Greco Consigliere indipendente

Componenie del Comitate per il Controllo Interno {e Financial Expert)
Corponente del Comitate per la Remunerazione

.éié.-kngelom“a“nré .h.f’lz)ralli
Dott. Gabriele Moratti
Ing. Gabriele Previati Compoaér{l.e' del Gontrollo & Rischi
Componente del Comitate per la Remunerazione e e Nomine

Ing. Dario Scaffarci

k curriculum vitae dei componenti del Consiglio & disponibile sul sito internet della Societa (www.saras.it).

L'assernblea non ha autorizzato in via generale e preventiva deroghe at divieto di concorrenza previsto dall'art. 2390
del codice civile.

Per ulteriori informazioni circa la composizione del Consiglio e dei Comitati, si rinvia alfa nota a pié di pagina?, ai para-
grafi che seguono nonché alla tabella allegata sub 1.

1.3. Riunioni dei Consiglio

Il Consiglio st riunisce anche in luoge diverso dalla sede sociale, in Ralia owwero nei paest dell’'Unione Europea. Le
riunioni del Consiglio sono validamente costituite anche se tenute a mezzo videoconferenza o teleconferenza, a con-
dizione che tutti i partecipanti possano essere identificati dal presidente della riunione e da tutti gli altri intervenuti, che
sla loro consentito di seguire la discussione e di intervenire in tempo reale alla trattazione degli argomenti discussi e
alla deliberazione nonché di ricevere, trasmettere e visionare documenti, e che di tutto quanto sopra venga dato atto
nel relativo verbale.

Le convecazioni del Censigiio sono effettuate con lettera, telegramma, telefax o posta eletironica inviati almeno cingue giormi
prima (o, in caso di urgenza, almeno ventiquattro ore prima) ¢i quello delf’adunanza, a tuiti gii amministratori e sindaci.

Nei corso dell'esercizio 2012 il Consiglic ha tenute 6 riunioni. Le riunioni del Consiglic tenutesi nel 2013 sono state 3 ivi
inclusa la riunione in cui & stata approvata la presente Relazione. Le riunioni st sono succedute con cadenza regolare
& hanno visto la regolare partecipazions dei diversi consiglier nonché dei componenti del Collegio Sindacale, come
anafiticamente indicato nella tabella fassuntiva allegata sub 1, a cul si rinvia,

I 21 gennaio 2013 la Societa ha diffuso il proprio calendario annuale degli eventi societari predisposto ai sensi dell’art.
2.8.2.1.¢} del Regolamento Borsa. Esso prefigura almeno & riunioni per il 2013,

1.4. Deleghe all'interno del Consiglio

Fatte salve le compstenze consiliari sinteticamente illustrate nel precedente par. 1.1, il Consiglic nella riunione tenutasi il
27 aprile 2012 ha attribuito al Presidente Dott, Gian Marco Meoratti e all’ Amministratore Delegate Dott. Massimo Moratti

{2y 1 Dott. Massimo Moratll, riveste la carica di Consigiiere in Pirghi & C. S.p.A;
It Dott. Giancarlo Cerutli riveste la carica di Gonsigliere in Scle240ie S.p.A.;
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ampie deleghe amministrative, con | conseguenti poteri di rappresentanza nal confronti di terzi, per la gestiore ordinaria
e straordinaria della Societd, da esercitare disgiuntamente e con firma singola {(anche se & prevista una consultazione
preventiva tra i due delegati, laddove lo suggeriscano la natura e il riieve dell operazione o delta decisione, al fine d
assicurare una direzicne coerente della gesticne della Societa).

Il Consiglio ha inoftre individuato nel Presidente Famministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alta funzionalita
det sisterna di controlio interno e di gestione dei rischi (su cui si veda infra).

Al Vice Presidente Sig. Angelo Moratti sono stati attribuiti dal Consiglio, unitamente ai necessari poteri, uno speciale
incarico refativo alla rappresentanza della Sccietd nelie relazioni istituzionali con i mezzi di comunicazione e con gii ope-
ratori del settore bancario e finanziario e incarico relativo alla ricerca e valutazione di eventuali opportunita di operazioni
straordinarie per la Societa, da sottoporre al Consiglio, owere al Presidente e/0 all Amministratore Delegato, nonché il
potere di dare esecuzicne alle delibers del Consiglio, in entrambi i casi conferendogli | necessari poteri.

| consiglieri delegati esercitano altresi | compiti ad essi attribuiti dalla legge e dallo Statuto.

Si precisa che in data 27 febbraio 2013 il Consiglio di Amministrazione, nel quadro di una rimedulazione delle deleghe
sulla gestione operativa della Secieta, ha deliberato di nominare il consigliere Ing. Dario Scaffardi Vice Presidente Ese-
cutivo e di attribuire al medesime ampie deleghe con riferimento alia gestione operativa. Al Vice Presidente Esecutive &
stato inoltre conferito I'ncarico di sovrintendere alla funzienalita del sistema di controllo interno e di gestione del rischio.
Il Presidente e I’ Amministratore Delegato, in via disgiuntiva, mantengono, tra I'altro, poteri di indirizzo strategico, di indi-
rizzo, conduzione e supervisione delle relazioni esterne dal gruppe e delle attivith di ricerca, esplorazione e valutazione
di eventuali opportunita di operazioni stracrdinarie, nonché | poteri attinenti a finanziamenti o operazioni su partecipa-
zioni, aziende, rami d’azienda ¢ beni immobili di particolare rilevanza.

Il Consiglio di Amministrazione ha confermato i poteri gia attribuiti al Vice Presidente Sig. Angelo Moratti.

it Gonsiglio ha stabilito, in linea con quanto raccomandato dal'articelo 1.C.1.d} del Codice, ¢che gli amministratori titolari
di deleghe individuali sopra indicati riferiscano al Consiglio con cadenza trimestrale circa 'atiivita svolta nell’esercizio
delie deleghe loro conferite. Tale attivita informativa & stata regolarmente svolta dai consiglien delegati insieme con
quella di cui al puntc che segue,

1.5. Informazioni at Consiglic

Conformemente & quanto previsto dall’art. 2381 del codice civile e dall'art. 150.1 del TUF, lo Statuto prevede che il
Consiglio e il Collegio Sindacale sianc informati a cura degl organi delegati sul generale andamento della gestione, sulla
sua prevedibile evoluzione, sull’attivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale,
effsttuate dalla Societa o dalle societa controllate. In particolare, gii organi delegati riferiscono sulle operazioni nelle quaii
essi abbiano un interesse, per conto proprio o di terzi. Linformazione viene resa con periodicita almens trimestrale, in
oceasione delle rivnioni del Consiglio di Amministrazione nonche, per quanto concerne Vinformativa resa al Gollegio
Sindacale, anche mediante comunicazione al presidente dello stesso.

Per quanto attiene alla valutazione da parte del Consiglio sul generale andamento della gestione, si rimanda alla rela-
Zione sulla gestione.

1.6. Amministratori non esecutivi e indipendenti

Alla data odierna, it Consiglio comprende al suo interno due amministratari non esecutivi dotati delle caratteristiche di
indipendenza di cui all’articolo 3.C.1 del Codice (nonché agl arit. 147-ter, comma 4, & 148, comma 3, del TUFR), vale
a dire {'Ing. Gilberto Callera e il Dott. Giancarlo Cernutti. If numesro di amministrator dotati dei requisiti di indipendenza
previsti dall'art. 148, comma 3 TUR pertanto, & conforme a quanto disposto dallart. 147-fer, comma 4 det TUF, come
modificato dal D.Lgs n. 308 del 29 dicembre 2008, in relazione ai consigli di amministrazione di emittenti quotati com-
posti da pid) di sette componenti,

La sussistenza dei suddetti requisiti di indipendenza, dichiarata da ciascun amministratore in occasione delia presenta-
zione delle liste nonché all'atto del’'accettazione della nomina, & stata accertata dal Consiglio di Amministrazions nella
prima riunione successiva alla nomina ed & stata successivamente valutata nella riuniona del 27 febbraio 2013 anche
suila base delle attestazioni e delie informazioni fornite dagli stessi interessati.
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Il Collegic Sindacale ha verificato la corretta applicazione dei criteri e delle procedure di accertamento adottati dal Con-
siglic di Amministrazione per valutare l'indipendenza degli amministratori.

Fanno parte del Consiglio, inoltre, altri tre consiglier che pessene essere qualificati come amministraton non esecutivi,
vale a dire I'lng. Gabriele Previati, il Dott. Angelomario Moratti e il Dott. Gabriele Moratti.

Alla luce di quanto precede, il Consiglio attualmente comprende al sue interne un numero di amministrator non ese-
cutivi, in grado, anche in ragione della loro autorevelezza, di avers un pese significative nefl assunzione delle decisioni
consiiari,

1.7. Lead Independent Director e riunioni degli amministratori indipendenti

In linea con guanto raccomandato dali'articolo 2.C.3. del Codice, il 27 aprile 2012 i Censiglic ha designato 1'ammi-
nistratore indipendente Ing. Gilberto Caillera quale Lead Independent Direcior, attribuendogti if compito di collaborare
con il Presidente del Consiglio al fine di garantire che gli amministratori siano destinatari di flussi informativi completi e
tempestivi, con la facoltd di convocare, autonomamente o su richiesta di altri consiglieri, apposite riunioni di soli am-
ministratori indipendenti 0 non esecutivi per la discussione del temi giudicati di interesse rispetto al funzicnamento det
Consiglio di Amministrazione ¢ alla gestione sociale.

Relativamente all'esercizio 2012 e ai primi due mesi del 2013, il Lead Indipendent Director ha, quindi, confermato a
Consiglio che gli amministratori indipendenti hanno verificato la regolarita delle convecazioni delle riunioni del Consiglio
nonché manitorato la completezza delle informazioni fornite agli amministratori sugli argomenti messi in discussione
nelle varie riunioni constatando 'adeguatezza dell'informazione resa a tutti git amministratort nonché la tempestivita con
cui la documentazione a supporto delle riunioni viens messa a loro disposizione.

Con riguardo al periodo sopra indicato, inaltre, con riferimento al Comitato per la Remunerazione e le Nomine (di cui
due amministrator indipendenti sono membyi) e al Comitato Controllo e Rischi (di cui tutti gl amministratori indipendenti
sono membri), gli amministratori indipendenti hanno verificato che 'attivith del predetti comitati st & svolta in modo
puntuale e seddisfacente, in linea con i compiti e le responsabilita ad essi attribuiti.

Analogaments soddisfacenti sone stati ritenuti it fiusse e il contenuto delle comunicazioni e della disclosure al mercate,
sia per guanto riguarda il sito internet della Societa che nelfle comunicazioni & neglhi incontri con gli operatori.

1.8. Valutazione sulla composizione del Consiglio e dei Comitati

Nella riunione del 27 febbraio 2013 il Consiglio ha effettuato una valutazione sulla dimensione, sulla composizione e sul
funzionamento del Consiglio medasime e dei Comitati al suo interno.

In tale sede, il Consiglic ha espresso apprezzamento per il contributo in termini di aricchimento della dialettica con-
siliare portato dagl amministratori non esecutivi sia in virti della foro esperienza gestionale e delle loro competenze,
sia per la varieta delle esperienze maturate dai consigliert in diverst settori industriali. | Consiglio, ha inoltre valutato
positivamente il contributo degli amministratori esecutivi, che hanno garantito un diretto riscontre dalla reaita operativa
fornendo, quindi, maggiori strumenti per comprendere Io scenario strategico e competitivo quale si sta delineando nel
difficile conteste economico attuale.

Hl Gonsiglio, in considerazione della costante presenza alla riunioni degli amministratori che ricoprono cariche in altre
societa e del loro significativo contributo ai lavari, non ha adotiato criteri generali circa il numero massimo di incarichi in
altre societa che pud essere considerato compatibile con un efficace svolgimento del ruolo di amministratore.

1.9. Attuazione da parte del Consiglio di altre raccomandazioni del Codice

Gli amministratori partecipanc ad iniziative voite ad accrescere la loro conoscenza della realtd e delle dinamiche azien-
dali, anche con riguardo al quadro normativo di riferimento, e a consentire loro di svolgere efficacemente il proprio ruolo
alla luce dei compiti e delle responsability inerenti alla carica.

Per quanto attiene alla valutazione da parte dei Consiglic sul generale andamento della gestione, si rinvia alle relazioni

sulla gestione approvate dal Consiglio e allegate, rispettivamente, al progetto di bilancio di esercizio e al bilancio con-
solidato di Saras,
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2. Comitati interni al Consigtio
2.1 Comitato per la Remunerazione e le Nomine

In conformita a quanto previsto dagli articoli 6.2.3. e 8.C.3. del Codice, il Consiglio ha istituito al suo interno un Comitato
per la Remunerazione al guale sono state, altresi, atiribuite, come previsto dalt'art, 4.C.1., lett. ©) del Codice, le funzioni
proprie del comitato per fe noming di cui al'art. 5.C.1. del Cedice. Le regole minime di composizione, compiti e funzio-
namento det Comitato sono stabiliti dal relativo Regclamente, modificato in data 9 agosto 2012 al fine di tener conto
delle nuove indicazioni contenute nel Codice di Autodisciplina e delle nuove funzioni allo stesso Comitate attribuite. In
particolare, it Comitato per la Remunsrazione e le Nomine ha funzicni consultive e propositive nei confronti del Consi-
giio, e, con riferimento agli amministratori ed ai dirigenti con responsabilita strategiche, ha it compito di:

formulare al Consiglio di Amministrazione proposte per la definizione della pelitica per la remunerazione;
valutare periodicamente |'adeguatezza, la coerenza complessiva 2 la concreta applicazione della politica per la remu-
nerazione, avalendosi, per guanto riguarda i dirigenti con responsabilita strategiche, delle informazioni fornite dagli
ammiristratori delegati;

- svolgere attivita istruttoria e formulare proposte in materia di piani di remunerazione basati su azioni,

Inoltre, il Comitato presenta al Consiglio di Amministrazione proposte sulla remunerazione degli amministratori esecutivi
& degli altri amministratori che ricoprono particolari cariche nonché sulla fissazione degli obiettivi di performance cor-
relati alla componente variabile di tale remunerazione monitorando "applicazione delle decisioni adottate dal Consiglio
stesso e verificando, in particolare, |'effettivo raggiungimento degli obiettivi di performance.

Il Comitato, nell’espletamento dei compiti ad esso affidati dal Consiglio di Amministrazione, pud avvalerst dell'opera di
consulenti esterni esperti in materia di politiche retributive, a condizione che guesti non forniscano simulianeamente
alla Direzicne Risorse Umane e Organizzazione, agli amministratori o ai divigenti con responsabilita strategiche servizi di
significativita tale da compromettare in concrete indipendenza di giudizic dei consulenti stessi,

Il regolamento del Cornitato per la Remunerazione e le Nomine prevede che 1| Comitato sia composte da tre ammini-
stratori non esecutivi, la maggioranza dei quali indipendenti, e che almeno un compoenente del Comitato possieda una
adeguata conoscenza ed esperienza in materia finanziaria. Fanno attualmente parte del Comitato per la Remunerazio-
ne ¢ le Nomine: {'Ing. Gilberto Callera (Presidente), consigliere indipendente e I'ing. Gabriele Previati, consigliers non
esecutivo, A seguito delle dimissioni da Consigliere di Amministrazione, i Dott. Mario Greco ha cegsate anche di far
parte dei Comitati interni al Consiglio.

Le riunioni del Comitato per la Remunerazione ¢ le Nomine sono conveocate dal prasidente, ognigualvolta egli o ritenga
opportune. | Comitato & validamente costituite in presenza della maggioranza dei suoi componanti & delibera a mag-
gioranza assoluta dei presenti. Alle riunioni del Comitate per la Remunerazione e le Nomine pud partecipare ogni per-
sona di cui il Comitato stesso ritenga opportuna la presenza, fermo restando che nessun amministratore prende parte
alle riunioni del Comitato in cui vengono formulate proposte relative alla propria remunerazione. Le riunioni del Comitato
s0no verbalizzate. Al Comitato sono attribuiti | potert di cui alf'art, 6.C.5 del Codice di Autodisciplina.

Nel corso dell’esercizio 2012 il Gomitato per la Remuneraziona e le Nomine ha tenuto 5 riunioni, L.e riunioni def Comi-
tato tenutesi nel 2013 sono state 2. Le riunioni hanno visto la regolare partecipazione dei tre componenti, come anali-
ticameante indicato nella tabelia riassuntiva allegata sub 1, a cui si rinvia. | Comitate st & avalse di consulenti interni ed
esterni nello svolgimento delle proprie funzioni.

Le riunioni del Comitato tenutesi nella seconda meta del 2012 e nel 2013 hanno riguardato prevalentemente (i) il
monitoraggio e la formulazione di proposte per I'attuazione del Piano di Stock Grant per il management approvato
dalrassemblea degli azionisti H 27 aprile 2010 (i) la proposta in merito alla remunerazione per i consigliert investiti di
particolari cariche e la valutazione dei criteri generali per la remunerazione dei dirigentt con responsabilith strategiche
nonché (i) la valutazione dell’adeguatezza, della coerenza complessiva e delia concreta applicazione della Politica sulla
Remunerazione adottata, su proposta dello stesso Comitato e ai sensi del Codice di Autodiscipling, dalla Socista in
novembre 2011,
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2.2 Comitato per il Controllo Interno

In conformita a quanto previsto dali'art 7 del Codice di Autodiscipling, il Consiglio ha istituito al suo interns un Comitato
Controllo e Rischi avente funzioni consultive e propositive net confronti del Consiglio. In particolare il Comitato Interno
Controllo e Rischi provvede a;

{a) fornire pareri al Gonsiglio nel (i) definire le linee di indirizzo del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi
in modo che i principali rischi afferenti all’'emittente e alle sue controllate risultino correttamente identificati, non-
ché adeguatamente misurati, gestiti @ monitorati, (i) determinare I grado di compatibilita di tali rischi con una
gestione dell'imprasa coerente con gli obiettivi strategici individuati, (if) valutare, con cadenza almeno annuale,
I'adeguatezza del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi rispetto alle caratteristiche dellimpresa
e al profilo di rischio assunto, nonché la sua efficacia, {iv) approvare, con cadenza almeno annuale, il pianc di
lavore predisposto dal responsabile della funzione di internal audit, (v descrivere, nella relazione sul governo
societario, le principali caratteristiche del sistemna di controllo interno & di gestione dei rischi, esprimende la
propria vakutazione sulfadeguatezza dello stesso, e (vi valutare, sentito il collegio sindacale, i risultati esposti
dal revisore legale nella eventuale lettera di suggerimentt e nella relazione sulle guestioni fondamentali emerse
in sede di revisione;

{bo) valutare, unitamente al dirigente preposto alla redazione del documenti contabili societari e sentiti il revisore
legale e il collegio sindacale, il comrette utilizzo dei principi contabili e la loro omogeneita ai fini della redazione
del bilancio consolidato;

{c) esprimere pareri su specifici aspstti inerenti alla identificazione dei principali rischi aziendali;

{c) esaminare le relaziont periodiche, aventi per oggetto la valutazione del sistema di controllo interno e di gestione
dei rischi, e quelle di particolare rilevanza predisposte dalla funzione di internal audit;

{&) monitorare I'autonomia, V'adeguatezza, I'efficacia e I'efficienza della funzione di internal auait;

{fi chiedere, se ritenuto opporiune, alla funzione di nfernal audit Jo svolgimento di verifiche su specifiche aree
operative, dandone contestuale comunicazione al presidente del collegio sindacale;

{g) riferire al Consiglio, almano semestralmente, in occasione dell’approvazione della relazione finanziari annuale e
semestrale, sull'attivith svoita nonché suladeguatezza del sistema di controllo interno & di gestione dei rischi.

i Comitato Controlio e Rischi, come previsto dal Regoiamento del Comitato stesso, e composto da guattro ammini-
stratori non esecutivi, la maggioranza dei guali indipendenti.

Nel 2012 il Comitato Controllo e Rischi presentava la seguente compaosizione: I'ing. Gitberto Caliera consigliere indi-
pendente {Presidents), I'Ing. Gabriele Previati consigliere non esecutivo, il Dott. Mario Greco consigliere indipendente
e il Dott. G, Cerutti, consigliere indipendente. || Consiglio, ai sensi deli'articolo 7.P.4 del Codice, ha individuato 1 Dott.
Mario Greco quale componente del Comitato in possesso di un'adeguata esperienza in materia contabile e finanziaria
{(Financial Expert).

A seguito delle dimissioni da Consigliers di Amministrazione, in data 5 marzo 2013, il Dott. Mario Greco ha cessato
anche di far parte dei Comitati interni al Consiglio.

Le riunioni del Comitato Controlic e Rischi sono convocate dal Presidente, ogniqualvolta egli lo ritenga opportuno,
aimeno semestralmente. i Comitato & validamente costituito in presenza della maggioranza dei suoi componenti e deli-
bera a maggioranza assoluta dei presenti. Alle riunioni del Comitato partecipa if presidente def Collegio Sindacale o altro
sindaco da guesti designato e il Responsabile della Funzione Internal Auclt, Possono altresi partecipare il Prasidente del
Consiglio di Armministrazione e 'Amminisiratore Delegato, altri membri del Collegio Sindacale, il Direttore Genarale, |l
Chief Financial Officer, rappresentanti della societa di revisione e ogni altra persona di cui il Comnitato ritenga opportuna
la presenza in relazione alla materia da trattare. Le riunioni del Comitato sono verbalizzate.

MNel corso dell'esercizio 2012 il Comitato Controllo e Rischi si & riunito 5 volte. Le riuniont hanno visto la regolare par-
tecipazione dei suoi componenti, come analiticamente indicate nella tabella riassuntiva allegata sul 1, a cui si rinvia,
nonché di componenti del Collegio Sindacale e del responsabile della Funzione fnternal Audit. Le riunioni def Comitato
tenutesi nal primo trimestrs def 2013 sone state 2.

Alle riunioni che hanno trattato specifici argomenti di interesse sono stati invitati a partecipare anche i Direttore Gens-

rale, i} Chief Financial Officer {che ricopre anche incarico di Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili
societar) e rappresentanti defia societa di revisione.
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Nel corso del 2012 il Comitato ha :

approvato il “Programma 2012 delle attivita del Comitato”, in linga con quanto indicato nel Regolamento del Comi-
tato e nel Codice di Autodisciplina;

approvato il “Piano di audit 2012”7 sviluppato dalla Funzione internal Audit per Saras e le Societa Controllate e il
“Programima 2012 defle attivita di controflo interno” strutturato sulla base delle "Linee di indirizzo sul Sistema di
Controllo Interna” approvate dal Consiglio di Amministrazione;

esaminato e dato parere favorevole alia proposta di remunerazione del Responsabile Internal Audit, ai senst dell’art.
7 del Codice di Autodisciplina;

valutato, unitamente al Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari e sentiti | rappresentanti
delia Societa di revisione PricewaterhouseCoopers e il Collegio Sindacale, il corretto utilizzo dei principi contabili ¢
la loro omogeneita ai fini della redazione del bilancic consclidato e della semestrale di Saras e di Gruppo;

ricevuto informativa dal Responsabile della Funzione internal Audit sui risultati delle verifiche effettuate in Saras e
nelle societd del Gruppo;

ricevuto informativa in merito alle attivita svolte dagli Organismi di Vigilanza di Saras e delle Controllate in riferimento
all'aituazione e all’adeguamento dei rispetiivi “Modelli of Organizzazione, Gestione e Controflo” {su cui si veda infra)
gsaminato le relazioni semestrali predisposte dal Responsabile Internal Audit aventi ad oggetto le attivita svolte
dalvinternal Audit e la valutazione def sistera i controllo interno e di gestione dei rischi,

ricevuto informativa dal managermesnt in merito al sistema di gestione dei rischi e al progetto di Risk Assessment
effettuato dalla Socista per meglio formalizzare Videntificazione e Faggiornamento periodico dei principali rischi e il
flusso informativo sul rischi verso il top management & it Consiglio di Amministraziong;

predisposto e approvato, con cadenza semestrale, la “Relazione sul Sistemna df Controlio Interno e di (Gestione dei
Rischi” per il Consiglio di Amministrazions, avente ad oggetto Pattivith svolta dal Comitato e contenente la valuta-
zione suil’adeguatezza del sistema di controlic interno e di gestione dei rischi.

I Comitaio ha redatto, in febbraio 2013, la “Relazione sul sistema of controlfo interno e di gestione def rischi” ("Relazio-
ne”), per it Consighc di Amministrazione, avente ad oggetto 'attivita svolta dal Comitato net corso del 2012 nonché la
valutazione sulladeguatezza del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi. La relazione & stata predisposta
sulla base delle informative ricevute dal management e della Relazione semestrale predisposta dai Responsabile della
funzione Internal Audit sulle propria attivita & sul sistema di controllo interno e di gestione dei rischi.

La Relazione & stata presentata al Consiglio nella riunione del 27 febbraio 2013.

3. Remunerazione degli amministratori e dei dirigenti con responsabilita strategiche

Il Consiglio di Amministrazions, in data 11 novembre 2011, ha approvato, su proposta del Comitato per la Remunera-
zione, la politica di remunerazione degli amministratori e dei dirigenti con responsabilita strategiche ai sensi del'art. 7
del Codice di Autodisciplina (“Politica Generale”).

Per le informazioni sulla remunerazione degli amministratori esecutivi, degli altri amministratori investiti di particolari
cariche & dei dirigenti con responsabilita strategiche, si rinvia alla relazione sulla remunerazione pubblicata ab sensi
dell'art. 123-ter del TUR

Di seguito si segnalano g scostamenti rispetto ai criteri applicativi dell’art. 7 del Codice di Autodisciplina.

Con riferimento alla remunerazions del Presidente, Dott. Gian Marco Moratti, dell’ Amministratore Delegato,
Dott. Massimo Moratti e del Vice Presidente, Sig. Angelo Moratti, it Comitato per la Rermunerazione e le Nomine
ne ha confermato Fadeguatezza ribadendo ta non necessita di stabilire meccanismi incentivanti finalizzati a trat-
tenerli e motivarli quali consiglieri poiché, essende tutli e tre | suddetti amministratori esecutivi soci della Angelo
Moratti S.a.p.a., che controlia la Sccieta, i loro interessi sono gid intrinsecamente allineat con il perseguimento
deli'obiettivo prioritario della creazione di valore per tutti gli azionist;

16 - DOCUMENTAZIONE ASSEMBLEA DEI SOCI SARAS S.PA. - 24 APRILE 2013 Kw



- Con riferimente ai dirigent} con responsabilita strategiche, st segnala che il Piano di Stock Grant ®, approvato
dal’Assemblea degli Azionisti il 27 aprile 2010 scaduto con fa chiusura dell'esercizio 2012, non prevedeva un
periodo di maturazione triennale del diritto a ricevere azioni: tale diritto matura (al verificarsi delle condizioni
previste) al termine di clascun esercizio rlevante, fermo restando il vincolo di indispenibilita fino alla “Data di
Consegna” come indicate nel regolamento del Piane di Stock Grant.

La Societd non ha ritenuto di adeguare il contenuto del Plano di Stock Grant alia previsione dell'art. 7 del Codice di
Autodisciplina poiché il predetto Piano di Stock Grant, sebbene approvato successivamente alla data di pubblicazione
di tale articclo, era stato gia ampiamente prospettato ai Manager che, a quella data, gia vantavano un’aspettativa sulla
relativa atiribuzione. Cib anche alla luce dell'impatto poco significativo del Piano di Steck Grant sulla politica di gestione
dei rischi della Societa nonché della durata residua della stesso, limitata all'esercizio 2012,

Si segnala che I'Assemblea degli Azionisti & chiamata ad approvare un nuovo piano di stock grant per il management.
Per i dettagli si rinvia al documento informativo disponibile sut sito internet della Societa (hitp://www.saras.it).

4, It Sistema di Controllo interno e di gestione dei rischi

L.a responsabilita del sisterma di controllo interno e di gestione del rischi compete al Consiglio, che ne fissa le linee di
indirizzo e ne valuta periodicamente 'adeguatezza. A tal fine il Consiglio si avvale del Comitato Controlio e Rischi e della
Funzione di Internal Audit.

In conformita all'art. 7.P.3 del Cedice, it Consiglio ha individuato al sue interno:
(@ Famministratore incaricato del sistema di controllo interne e di gestione dei rischi®;

{t) il Comitato Controlle e Rischi, avente le caratieristiche indicate nellart. 7.P.4, con il compito di supportare, con
un’adeguata attivita istruttoria, fe valutazioni e le decisioni del consiglic di amministrazione relative al sistema di
controllo interno e di gestione dei rischi.

La Funzione di Internal Audit & posta alle dirette dipendsnze del Presidente det Consiglio e riferisce in merito alla propria
attivita al Comitato Centrolio e Rischi, al Collegio Sindacale nonché all’Organismo di Vigilanza istituito ai sensi del D.igs,
231/01. Essa ha it compito precipuo di verificare 'operativita e I'idoneitd del sistema di controllo interno e di gestions
dei rischi attraverso un’attivita indipendente e obisttiva e contribuire a valutare e miglicrare P'eflicacia dei process! di
governance, gestions del rischio e di controlio della Societa & delie societa del Gruppe Saras.. || responsabile della
Funzione di infernal Audit della Societa & it Dott. Ferruccic Bellelli.

Il responsabile Internal Audit ha predisposto nel 2012 (i) le relazioni periodiche sui risultati delle verifiche condotte e (i}
fe relazioni semestrali aventi ad oggetto informazioni sulla propria attivita, sulla modalita con cui viene condotta la ge-
stione dei rischi nonché sul rispetto det piani definiti per il loro contenimento e una valutazione sull'idoneita del sistema
di controflo interno e di gestione dei rischi.

Tali relazioni, discusse anche in sede di Comitato Controlio e Rischi, sono state trasmesse ai presidenti dei Comitato,
del Collegio Sindacale e del Consiglio di Amministrazione, al'amministratore incaricato del sisterna di controllo internc
e di gestione dei rischi e, in relazione ai risultati delie verifiche relative ai Modello di organizzazione, gestione e controllo,
agli Organismi di Vigilanza di ciascuna societa.

L'internal Audit ha seguito o stato di attuazione/avanzamento delle azioni di miglioramento concordate con le funzioni
aziendali nel corsc degh audit, mediante invio mensile di “report of folow up”. Lo stato di attuazione delle azioni di mi-
ghicramento & stato oggetto di periodico reporting verso it Comitato.

Il Consiglio, fin dal 2008, ha approvato, su proposta del Comitate per il Controllo Interno (attuale Comitato Controllo e
Rischil, un documento contenente fe linee di indirizzo del sistema di controlio interno. Tale documente & volto a stabilire
le lines guida per lo sviluppo ed il miglioramento del sistema di controllo interne della Societa, con specifico riferimente
ai profili attinenti ad ambiente di controlio, valutazione dei rischi, attivita di controllo e monitoraggio. Le Linee di indirizzo

{3) FReperibile al link: htip:#/sww.saras.it/saras/pages/ourresponsipilities/governance2/govincentive

{4 Siprecisa che fino al 27 fehbraio 2013 1ale incarico & stato svallo dal Presidente det Consiglio. A parlire da lale data, neli'ambito della ricrganizzazione delie deleghe descritta
al precedente punto 1.5, 1 Censiglio ha individuato nel Vice Presidenie Esecutivo l'amministratore incaricato del sistema di controlio interng & ¢ gestione dei rischi attribuen-
dogli i compiti e le funzioni previsti dat Codice di Autodisciplina in relazione a tale incarico,
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sono state riesaminate nel 2008 dal Comitato di Controlio Internc che ne ha confermato la validita e I'allineamento con
quanto previsto dal Codice di Autodiscipling e dalle best practice del settore.

La politica seguita dalla Sccietd in relazione alla gestione & al monitoraggio dei principali rischi aziendali, riguardanti,
in particolare, i rischi strategici, | rischi finanziari, i rischi di liquidita, di credito e rischi di natura operativa si basa sulla
identificazione, valutazione, ed eventualmente riduzione o eliminazione dei principal: rischi riferibilt agl obiettivi di Grup-
po, con riferimento alle area strategiche, operative & finanziarie, La politica di gestione seguita da Saras prevede che i
rischi principali vengano riportati e discussi, a vello di top management del Gruppo, in merito alla lero gestione nonché
alia valutazione del rischio residuale accettabile.

La gestione det rischi si basa sul principio secondo il quale il ischio operativo ¢ finanziario & gestite dal responsabile del
relativo processo in base alle indicazioni del top management, mentre la funzione "controllo” misura e contrella il livello
di esposizione ai rischi ed i risultati delle azioni di riduzione.

Net corso del 2012 il Direttore Generale, su incarico dell’amministratore incaricato del sistema di controllo intermno e di
gestione dei rischi, ha awiato un progetto di Risk Assessment che, anche alla iuce delle modifiche del Codice di Au-
todisciplina dei dicernbre 2011, aveva 'obisttivo di migliorare la formalizzazione del sistema di gestione dei rischi con
riferiments alla:

- identificazione e aggiormamento pericdico dei principali rischi top risk), classificati in categorie di rischio, mediante
ta definizione di un quadro compieto dei rischi significativi della societd e delle relative azioni di mitigazione;

- definizione di un flusso di reporting strutturato sui rischi, sia ai fini del governo sccietario sia ai fini della gestione
strategica, verso if top managemenit e il Consiglio di Amministrazione.

L attivita progettuale di definizione della metodologia del risk assessment & di formalizzazione del quadro d'insieme dei
principali rischi aziendali {c.d. Corporate Risk Profite), condotta nel rispetto delle best practice internazionali in materia
oltre che del Codice di Autodiscipling, & stata ccordinata dalla funzione Internal Audit, al fine di garantire I'idongita com-
plessiva del sistema, ed & stata condotta con it coinvolgimento delle linee operative, che si occupano della gesticne del
rischio (risk owner), e con il supporto di una primaria societa di consulenza.

£’ stata inoltre definita la figura di risk officer, che ha partecipato ai progetto e che ha Pincarico di presidiare tutie le
attivita funzionali all’aggiornamento del Corporate Risk Profile, raccogliendo pericdicamente le informazioni relative alla
individuazions, gastione e valutazions dei rischi, rese disponibili da clascun risk owner individuato, & formalizzando al
contempg opportuno reporting.

| risultati del progetto di Risk Assessment sono stati presentati al Comitato Controllo e Rischi e al Consiglio di Ammini-
strazione Saras che ha preso atte degli ssiti dell'attivita di identificazicne, analisi e valutazione dei principali rischi azien-
dali nonché delle valutazioni espresse dal Comitato Controllo e Rischi ed ha approvaio il processo e le metodologie
utilizzate per lo svolgimento dellattivitd medesima.

Il Codice Etico® & parte essenziaie def sistema di controlio interno ed esprime | principi ed i valori che Saras riconosce
come propri e sui guaii richiama 'osservanza da parte di tutti | dipendenti, collaboratori e di tutli coloro che istaurano
rapporti o relazioni con Saras. i Codice Etico & stato introdotto in Saras e nelie societa controllate (Sarlux, Sartec, Ar-
cola Petrolifera, Deposito di Arcola, Sardeolica, Saras Energia).

Il sisterna di controllo internc sopra descritio & stato ulteriormente rafforzato attraverso 'adozione del Modello di Crga-
nizzazione, Gestione e Conirollo di Saras il "Modello™), approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 11 Gennaio
2006 e aggiornate in pid occasioni in attuazione della normativa afferente la “Disciplina delia responsabilita amministra-
tiva degli enti” ai sensi del D, Lgs. 231/2001, per predisporre un sistema di gestione & di controlii finalizzati a prevenire
it rischio di commissicne dei reati di cui al medesimo D. Lgs. n, 231/2001.

It Modelle & redatto in ottemperanza alie linee guida formulate da Confindustria & si compone di una “parte generala”
(in cui vengono descrittl, tra I'altro, gli obiettivi ed il funzicnamento del Modello, | comgpiti dell'organe di controlio interno
chiamato a vigilare sul funzionamento e I'csservanza del Modello stesso e il regime sanzionatorio) e di "parti speciali”,
concernenti le diverse tipologie di reati richiamate dal D. L.gs. n. 231/2001.

(%) Reperibile al fnk: http /v saras it/sacas/_ uploade/documents/codice, etico.pelf
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Sono state pradisposte le parti speciali relative ai seguenti reati:

- reati contro la pubblica amministrazione;

- reati societari, reati con finalita di terrorismo o di eversione dell’ordine democratico, falsita in monete;

- reati di omicidio colpose e lesiont perscnali gravi o gravissime commesse in violazione delle norme antinfortunistiche
a sulla tutela dell’igiene e della salute sul lavoro;
reati in materia di abusi di mercato (abuso di informazioni privilegiate e manipolazioni di mercato);

- delitti informatici e trattamento illecito di dati;
reati ambiental.

Nel 2012 ¢l aggiornamenti del Modello hanno interessato:
la Parte Speciale — Reati Ambientali: introdotta a seguito deli'entrata in vigore del D. Lgs. n. 121 del 7 luglic 2011
che ha modificato it D. Lgs. 231/01;
la Parte Speciale - Reati Informatici: modificata a seguito della cessione della societa controllata Akhela;
la Parte Generale e le Parti Speciali: modificate per dare maggiore risalto ed évidenza ai presidi generali di
controlle adottati dalla Societa.

Il Modello aggiomato, con Vinserimento det reati ambientali, & stato esaminato dall'Organismo di Vigilanza nella riu-
nione def 23 febbraio 2012 e approvato dal Consiglio di Amministrazione nella siunione del 27 febbraio 2012, L'ultimo
aggicrnamento del Modello & stato approvate dal Consiglio di Amministrazione nefla riunione del 13 novembre 2012.

In atiuazicne del Modello sono state aggiornate ed emesse nee guida e procedure, tra le guali

- Regolamento intermo per la gestione delle informazioni privilegiate e Pistituzione del registro defie persone che vi hanng
accesso;

- Cedice di comportamento in materia di internal Dealing,

- Procedure in materia di Operaziont con Parti Correlate;

- Linea guida in materia di rapporti con la Pubblica Amministrazione;

- Linea guida in materia di gestione delle cperazioni straordinarie;

- Linea guida operazioni con derivati;

- Linee Guida in materia di rapporti con autorita di Pubblica Vigilanza e le societa di gestione dei mercati regolamentati di
strumenti finanziar,
Linea guida comunicazicne alf'esterno di informazicni € decumenti socistar;

- Linea Guida Strumenti Informatic e Telematici;
Procedura gestione comunicati al pubblico (c.d. price sensitive);
Procedura gesticne dei contratti di consulenza;
Procedura "Redazione del Bilancio Separato di Saras e censolidato di Gruppo”.

Al fine di svolgere it compito di promuovere I'attuazione efficace e corretta del Modello di Saras & stato istituito 'Orga-
nismo di Vigilanza.

La composiziong deli Organismo di Vigilanza di Saras, modificata in novembre 2012 a seguito deli'uscita di un membre,
& la seguente:

- Ing. Gabriele Previati, amministratore non esecutive (con funzioni di presidents),
- Dett. Giovanni Luigi Camera {membro del Collegio Sindacals),
- Dott. Ferruccio Belleli (Responsabile Internal Audit),
- PAwv. Marco Tonellotte ( componente esterno},
Dott. Concetto Siracusa { componente esterno).
Le societa del Gruppo {Sarlux, Sartec, Arcola Petrolifera, Deposito di Arcola, Sardeolica) hanne adottato ed effettuate

aggiornamenti sui loro Modeall di organizzazione, gestione e controlio; le Socigta hanno inoltre istituito i rigpetivi Orga-
nismi di Vigitanza,
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5. Trattamento delle informazioni societarie

Con riferimento all’obbligo previsto dall'articolo 115-bis del TUF di istituire un registro delle persone che hanno accesso a
informazioni privilegiate, nonché alle raccomandazioni di cui all'articolo 4 del Codice (che trovano la propria ragion d'es-
sere nel’articolo 114 del TUF e nella regolamentazione attuativa), i Consiglio ha adottate, sin dal maggio del 2008, un
"Regolamento intermo per la gestione delle informazicni privilegiate e listituzione del registro delle persone che vi hanne
accesso”. F Regolamento contiens procedure per 'individuazione, la gestione interna, 'accesso da parte di soggetti
esterni e, se del caso, la comunicazione all’esterno di informazioni privilegiate ovvero rilevanti riguardanti la Societa e e
sue controllate, con particolare riferimento alle informazioni "price sensitive”, al fine, tra 'altro, di evitare ¢he la loro comu-
nicazione possa avvenire in forma selettiva, internpestivamente, o in forma incompleta o inadeguata.

il Regolamento, ivi incluse le disposizioni relative alla tenuta del registro {che Saras gestisce anche per conto dells proprie
controllate), & stato redatto in conformitd con I'articolo 114 del TUR con le norme degli artt. 65-bis e seguenti, nonché
152-hbis e seguenti per quanto attiene al registro, del Regolamento Emittenti e tenendo conte della Comunicazione Con-
sob n. DEM/B027054 del 28 marzo 2008,

6. Codice di comportamento in materia di Internal Dealing

Sempre al fine di adeguare la corporate governanice di Saras alle regole applicabili alle societa guotate, il Consiglio ha
anche adottato, sin dal maggio del 2008, un “Codice di comportamento in materia di infernal dealing™® che recepisce e
da applicazions a guantc previsto dali'art. 114, comma 7 del TUF e dagli articoli 152-sexiss e seguenti del Regolamen-
to Emittenti, al fine di assicurare una corretta e adeguata trasparenza informativa nei confronti del mercato in merito a
operazioni effetiuate da soggetti interni alla Societa sy titoli della medesima. Detto Codice di comportamento stabilisce
precise regole di condotta e comunicazione in relazione alle operazioni compiute su strumenti finanziari emessi da
Saras dai soggetti rilevanti (intendendesi con tale termine gli amministratori e i sindaci della Societa, ogni soggetto che
svolga funzioni di direzione e ogni dirigente che abbia regolare accesse a informazioni privilegiate e detenga il potere di
aclotiare decisioni di gestione che possano incidere sull'svoluzione e sulle prospettive future della Socisté, nonché ogni
azionista, diretto o indiretto, che detenga almeno il 10% del capitale sociale di Saras) e le persone strettamente legate
a tali soggetti rilevanti. In linea con la best practice, | Codice di compoertamento preveds anche il divieto per tali soggetti
rilevanti, e per le perscna a loro strettamente legate, di compiere operazioni su titoli delia Socield in determinati periodi.

7. Interessi degli amminisiratori e operazioni significative e con parti correlate

Fin dal 2006 - in attesa della definizione da parte della Consob dei principi generall riguardanti le regole interne che assicurino
la trasparenza e la comrettezza sostanziale & procedurale delle operazioni con parti correlate ai sensi dell'articolo 2391-bis det
codica civile - il Consiglio ha ritenute cpportuna Fadozione di “Principi di comportamento per Peffettuazione di operazioni con
parti comrelate”, tra i quali venivang indicate possibili soluzioni cperative in caso di amministratori interessati. | Principi erano
esposti in un docurmento valutato favorevolmente dal Comitato per # Controllo interno e dal Coliegio Sindacale.

It Consiglic di Amministrazione ha adottato le procedure per ke cperazioni con parti corrglate in conformita al *Regoe-
lamento in materia di operazioni con parti correlate” adottato da Consob (delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 - i
*Regotamento”), anche in considerazione delle indicazioni contenute nella Comunicazione Consob n. DEM/10078683
del 24 settembre 2010. Tali procedure, a far data dal 1° gennaio 2011, hanno sostituito i predetti "Principi di comporta-
mento per Feffettuazione di operazioni con parti correlate” adottati dal Consiglio nel 2006. Le procedure sono dispenibili
sul sito Internet della Sccieta.

Rientrando gli amministratori, 1 loro familiari, e le entita riconducibili agli uni e agl altri, nella definizione di parte corre-
lata ritevante zi fini dell’applicazione del Regolamanto, le procedure adottate dalla Societa rappresentano un prasidio
adeguato per la gestione delie situaziont in cui un amministratore sia portatore di un interesse per conto proprio o di
terzi, fermo restando che, laddove linteresse di un amministratore non riguardi un'operazione con una parte correlata,
I'amministratore sara ugualmente tenuto a darne notizia al sensi dell’art. 2391 cod. civ..

Il Consiglio ha incitre approvato un “Codice di comportamento degli amministratori del Gruppo”, anch'esso valutato
favorevoimente dal Comitato per il Controlle Interno & dal Collegio Sindacale, il cui scopo primario @ quello di fornire
agl amministratort cui & destinato criteri omogenei di condotta in modo da consentire agli stessi di svolgere il proprio

6) Repenbile at seguente fink: hitp:/fwww.saras.it/documentazione/codice_internal dealing pdf
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incarico in un quadre organico di riferimento, nel rispetto delle norme di legge in tema di interessi degli amministratori e
dei principi di corporate goverance e, guando possibile, in coerenza con llinteresse del Gruppo Saras.

8. Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari

Sin dalla quotazione delle proprie azioni avwenuta nel maggio del 2008, la Societa, previa opportuna modificazione
statutaria in conformita al disposto dell'art, 154-bis del TUF, si & dotata di un dirigente preposte alla redazione dei docu-
menti contabili sccietari. L'attuale dirigente preposto é il Chief Financial Officer della Societa, Dott. Gorrado Costanzo,
chiamato a ricoprire tale rucio dal Consiglio di Amministrazione riunitosi il 2 ottobre 2008,

k dirigente preposto svolge | compiti previsti dall'art. 154-bis del TUF, per il cui espletamento il Consiglio ¢li ha attribuito
tutti i potert necessari © cpportuni.

9. Collegio Sindacale

A norma di Statuto, il Collegio Sindacale & composto da tre sindaci effettivi e due supplenti, Lo Statuto prevede che la
nomina dei sindaci avwenga sulla base di un sistema di voto di lista che assicura alla minoranza la possibilita di nominare
un sindaco effettivo (che sara nominate presidents del Coliegio Sindacale) e un sindaco supplente. Posseno presentare
liste di candidati tanti soci che rappresentine almeno il 2,5% (due virgola cingue percento), ¢ la diversa misura stabiita
in base alla normativa di volta in voita vigente, del capitale sociale costituito da azioni aventi diritto di voto in assem-
blea ordinaria. Unitamente a ciascuna lista, entro it termine di deposito delia stessa, presso fa sede sociale, devone
depositarsi (i) unesauriente informativa sulle caratteristiche personali e professionali dei candidati, e (i) le dichiarazioni
con le quali i singoli candidati accettano la propria candidatura e attestano, sotto la propria responsabilita, I'inesistenza
di cause di ineleggibilita e incompatibilita fivi incluso il non superarmento dei fimiti normativi al cumulo degli incarichi),
nonché I'esistenza dei requisiti prescritti dalla normativa vigente e dalio Statuto per ricoprire la carica di sindaco della
societd. La carica di sindaco effettivo & incompatibile con lo svelgimento di incarichi anaioghi in pil di altre tre societa
quotate nel mercati regolamentati italiani, con esclusione della Societa e delle sue controliate,

Sulla base del vigente Statuto, ls liste di candidati devono essere depositate presso la sede sociale almeno entro il
venticinquesimo giome precedents la data del’assemblea e devono essere messe a disposizione del pubblico presso
la sede sociale, sul sito internet e con le altre mocalita previste dalta Consob: con regolamento almeno ventuno giorni
prima della data dell'assemblea.

St precisa che il Consiglio, ai sensi dell’art. 19 dello Statuto, in data odierna ha dsliberato I'adeguamento delle Statuto
alle nuove disposizioni del TUF (art 148, comma 1-bis) in materia di equilibrio tra i genert introdotte dalla legge n, 120
del 12 lugho 2011, La Societa applichera talk nuove disposizioni ngi termini e secondo le modalith previste dali'art. 2
della ¢itata L. 120/2011.

Per utteriort informazioni relative afia procedura per la nomina del Collegio Sindacale si rinvia o Statuto e alla normativa di
cui agli artt. 144-ter e seguenti del Regolamento Emittenti.

Il Collegio Sindacale attualmente in carica, che & stato nominato con il voto di lista dallassemblea tenutasi in data 27
aprile 2012 e scade alla data di approvazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2014, &€ compaosto dai componenti
indicati di seguito, uno dei quali & espressione della lista di minoranza presentata da Assicurazioni Generali S.p.A. ed &
quindi presidente del Collegio Sindacale:

inando Sup“él:fi Furga’ .

wvanni Luigi Camera
Dott. Michele Di Martino
Dott. Luigi Borre
Dott, Marco Visentn S o sindscosuppents

Sindaco effetivo
Sindaco supplente

Nel corso deil’esercizio 2012 il Collegio Sindacale ha tenuto 10 riunioni. Nel 2013 il Collegio si & riunito 3 volte. Le riu-
nioni hanno visto la regolare partecipazions dei sindaci effettivi, come analiticamente indicato nella tabella riassuntiva
allegata sub 2, a cui si rinvia.

{7} IProf. Superti Furga riveste e seguenti cariche in sociatd quolate: Presidente del Collegio Sindacale di Aroldo Mondator S.p.A., Sindace effetlive di Telecom llzlia S.p.A
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Il Collegio Sindacale ha effettuato, dope la sua nomina e, successivamente, con cadenza annuale, la verifica interna
prevista dall’art, 8.C.1 de! Codice circa i propri requisiti di indipendenza ai senst di legge nonché in base ai criteri previsti
dal Codice con riferimento agli amministratori, e la verifica ha avuto esito positivo.

La partecipazione del Collegio Sindacale alle riunioni del Comitato Controfle e Rischi assicura il necessario coordina-
mento con il Comitato stesso e la funzione di Internal Audit,

I} sindaco che, per conto proprio o < terzl, abbia un interesse in una determinata operazione della Societa informa
tempestivamente e in modo esauriente gii altri sindaci e il Presidante del Consiglio circa natura, termini, origine e portata
del propric interesse.,

10. Rapporti con gli azionisti

La Societa, fin dal momento della guotazione delle proprie azioni in Borsa, ha ritenuto conforme ad un proprio specifico
interesse — oltre che ad un dovere nei confronti del mercato — Vinstaurazicne di un dialogo continuative con la genera-
litd degli azicnisti nonché con gli investitori istituzionali; dialoge destinato comunaue a svolgersi nel rispetto, olire che
della normativa vigente e dei principi contenuti nella “Guida per I'informazione al mercato” pubblicata da Borsa ltaliana
S.p.A., anche del Regolamento internc per la gestione delle informazioni privilegiate.

Allo scopo df favorire il dialogo citato, la Societd, in conformita alle raccomandazioni di cui all’art. 9 del Codics, ha
provveduto a identificare un respongabile della gestione det rapporti con gli azionisti e con gl investitori istituzionali. La
Sccieta ha ritenuto di faverire ulteriormente it dialogo con gli investitori attraverso un adeguato allestimente dei contenu-
ti del suo sito internet (www.saras.it, sezione “investor relations”), allinterno del quale possonc essere reperiti, in lingua
italiana e inglese, sia informazioni di carattere economico-finanziario (bilanci, relaziont semestrali & trimestrali, presenta-
zioni alla comunita finanziaria, stime degli analisti e andamento delle contrattazion di Borsa concernenti le azicni della
Societd), sia dati e documenti aggiornati di interesse per la generalita degli azionisti {comunicati stampa, composizione
del Consiglio e del management della Societd, Statute, Codice Etico, Regolamento assembleare, Codice internal De-
aling). Nel sito & aliresi pregente una sezione, denominata “assemblee azionisti™® in cui sono messe a disposizione, in
oftemperanza alla vigente normativa, le informazioni circa le modalita per la partecipazione e I'esercizio del diritto di voto
in assemblea, nonché la documentazione relativa agli argomenti posti all’ordine del giorno, ivi incluse Ie liste di candidati
alle cariche di amministratore e di sindaco con I'indicazione delle relative caratteristiche personali e professionali.

In occasiong delle adunanze assembilear, il Consiglio di Amministrazione riferisce sull'attivita svolta e programmata net
rispetto della normativa in tema di informaziont privilegiate.

L'unité organizzativa responsabile dai rapporti con gli investitori @ con i soci & contattabile ai seguenti indirizzi:
Saras S.p.A. — Investor Relations, Galleria De Cristoforis, 1 — 20122 Milano
Numero verds 800511155 - email ir@saras.it

11. Assembliea dei soci

La Societa considera Fassemblea guale momento privilegiato per I'instaurazione di un proficuo dialogo tra azionisti
Consiglio di Amminisirazione e quale occasione per la comunicazione agli azionisti di notizie sulla Societa, owiamente,
nel rispetto della disciplina sulle informazioni privilegiate e per assicurare agh azionisti un’adeguata informativa circa gl
elementi necessari perché essi possano assumere, con cognizione ¢ causa, le decisioni di competenza assembleare.

Lassemblea del soci & ordinaria o stracrdinaria, ai sensi di legge.

Lo Statuto (art. 12) prevede che I'agsemblea sia corvocata mediante awise pubblicato, con le modalita e nel termini
previsti dalle disposizioni applicabili, sul sito internet delfa societd, nonché con le altre medalitd previste dalla normativa
vigente.

Tutta la documentazione relativa alle materie all'orcine det giorno dell’assemblea viene messa a disposizione del pub-
blico, nel termini di legge, mediante deposite presso la sede sociale e la sede amministrativa, ed inviata tramite NIS a
Borsa ltaliana S.p.A. La documentazione, seconde quanto previsto dall'art. 125-guater del TUF, & messa a disposizio-
(8} Reperibile al sequente Enk: hitp/feaww.sarasit/content_itfinvestor, relaticns/assemblee.shimi

{9 Reperibile al seguente link: htip://www.saras it/documentazione/regolamento. assemblee.pdi
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ne sui sito internet della Societa.

Ai sensi dell'art. 14 dello Statute, sono legittimati all'intervento in assemblea gli aventi diritto al voto, purché la loro
legittimazione sia attestata secondo le modalita ed entro i termini previsti dalla legge e dai regolamenti,

Ai sensi dell’art. 83-sexies del D.gs. 58/98 (il “TUF"}, la legittimazione alt'intervento in Assemblea e ail'esercizio del dirit-
to di voto & attestata da una comunicazione alia Societa, effettuata dall'intermediario, in conformitéa alle proprie scritture
contabili, in favore del soggetto a cui spetta il dirtte di voto sulla base delle evidenze relative al termine della giornata
contabile del settimo giorno di mercate aperto precedente la data fissata per I'Assembilea in prima convocazione,

Lo Statuto prevede, inoltre, che ogni scggsatto che abbia divitto ad intervenire al’assemblea pud farsi rappresentare per
delega soritta da altra persona ai sensi di legge.

La delega pud essere conferita in via elettronica in conformita alla normativa applicabile e notificata in via elettronica
secondo le modalitd indicate per clascuna assemblea nel'awiso di convocazione.

La societa pud designare per ciascuna assemblea uno o pill soggetti cut gli aventi diritto al voto possono conferire
delega, con istruzioni di voto, su tutte o alcune delle proposte all'ordine del giorno.

Lawviso di convocazione riporta, oltre all'indicazione dell'crdine del giorno, le modalith di partecipazione allassemblea
e di esercizio dei diritti dei soci, come disciplinat! dalla legge e dallo Statuto,

In conformita alle raccomandazioni di cui all'art. @ del Codice, la Societa si & dotata di un apposito regolameanto as-
sembleare,® redatto anche seguendo lo schema-tipo elaboerato da ABI e Assonime, finalizzato a garantive 'ordinate e
funzionale svolgimento delle assamblee attraverso una dettagliata disciplina delle diverse fasi in cui esse si articolano,
nel fispetto del fondamentale diritto di ciascun sccio di richiedere chiarimenti sui diversi argomenti in discussione, di
esprimere la propria opinione e di formulare proposte.

Tale regolamento, che, pur non assumendo natura di disposizione statutaria, & stato approvato dal'Assemblea or-
dinaria in forza di una specifica competenza attribuita a tale organo dallo statuto, & stato modificato dall’ Assemblea
ordinaria in aprile 2011 &l fine di renderlo corforme alla nuova terminologia introdotia dal D.Lgs. 27 gennaio 2010, n.
39 da un lato e, dall’altro di adeguario alle novita in tema di ia record date (e connesso sisterna di individuazione de
legittimati all’ esercizio del diritto di voto) e di diritto del soci di porre domande (art. 127-ter del TUF) introdotte dal D.Lgs.
27 gennaio 2010, n. 27,

Milano, 25 marzo 2013.
Per il Consiglio di Amministraziong

IL PRESIDENTE
f.to Gian Marco Moratti

/’/@%ﬂ'
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TABELLA 1: CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE E COMFATI

Gonsiglio di Amministrazione

Carica n carca

ECumiiaio

: Comitato

i Controllo {Remunerazione

Componenti  ncarica |1 ‘
: idal ino a Eesecuﬁvigdn : ji'nurnera j(%)
: lcodice |TUF  lati
; 1‘ :‘ :;incarichi
Pesdeste MombiGanMeco  Apr12  Apels M x ' ' 100%
Ammiedeegatc  MoltiMessmo  Apr12 Apeis M x ! 25%
VicePresidente  MorltiAnglo  Apr12 Apeis M x o 85%
AmmreIUD Callera Gitberto B Apr12 Apmé” M X o ”xl 1009’. . x‘ iOO%
VAm.rn..re Giancarlo Cerutli .Apr-12 /\p{—15” m % o 1 , x .
amme GrecoMero  Apei2 Dinissiomario M p x x 3 % x|
al 064032073
Ammee Mot Angelomaro  Apr-12 Ape1s M x
;\mmre - Momn Gabne]ﬂ Apr12;\p;15 M 8
Ammie ' Previeti Gebrigle  Apr12 Apr-15 M x 100% 100%
“Ammoe ScafrdiDario Apr12 AprA5. M X
" Numaro riunioni svolle durante Pesercizio di cferimento  1CdA:6 [ocR:5

NOTE
In questa colonna & indicato M/m a seconda che il componentesia stato eletto dalla lista votata dalla maggioranza (M} o da una minoranza {mj

soggetio interessato),

assicurative o di rilovanti dimensioni.
** In questa colonna & indicata con una “X" I'appartenenza del membro del CDA al comitato.

In questa colonna & indicata la parcentuale di partecipazicne degli amministrator alle runioni rispettivamente del COA e del comitati (n, di presenze/ n. di dunloni svolte durante I'effettivo pericdo di carica del

In questa celonna & indlicats # numera di incaricht di aneministratore o sindaco ricopent dal seggelto interessato in alire societa quotate in mercat! regolarmentati, anche esten, in sociata finanziarie, bancarie,

TABELLA 2: COLLEGIO SINDACALE

Carlca, Componenti fncarcadal - lIncarcafinoa . iLista(Mm)* |Indiendenza .  |{%)* :

‘Frosid;rllte Superti Furga Ferdinando -Apr‘12 Apr-16 m l X 100% .11
”E‘;\'ln"(‘il;l“c;)“z::ﬂemvo Carnera Glovanni Luigi o Apr2 Apr-15 M * 105% 17

Sindaco efiotivo i Martin Mishels Apr12 Apris M x 100% 3

.Sui;m;iaco su;:;;l;ilt::nte Borré Luigi Apr-12 Apr-15 M X

S]ndaco s;;;r.aée.n.ie Visentin Marqc Apr-12 Apr-16 m )

Indacare il guorum richlesto per fa presentaxione delle liste in occasiona dell'uftima nomina: 2 %

Numero riunioni svolte durante I'esercizio di riferimento: 10

NOYE
in questa colonna & indicato M/n a seconda che il componente sia stato eletto dalia lista votata dalla maggioranza (M) o da una minoranza fm)

Consob sul proprio site Internet ai sensi defi‘art. 144 - quinquiesdecies del Begolamento Ermittentt Consob.

in questa colonna & Indicata |a percentuale di partecipazione dei sindaci atie riunioni det C.S. {n. di presenze /n. di riunioni svolte durante Feffettivo periodo di carica del soggetto interassato)
In questa colonna & indicato il numero di incarichi di amministratore o sindaco ricoperti dat scggetto interessato rilevanti ai sensi delfart. 348 big TUF. Lelence complele degli incarichi @ pubblicato dalla

/\/%//%/
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F.to Gian Marco Moratti

F.to Luca Barassi



HALLEGATO 5%

SARAS S.P.A.

Sede in 5.5, 195 "SULCITANA" KM 19 - SARROCH (CA)
Capitale sociale Euro 54.629.666,67 i.v.

Relazione del Collegio Sindacale ali’Assemblea degli Azionisti ai sensi
dell'art. 153 D. Lgs. 58/98

All'Assemblea degli Azionisti della societa Saras s.p.a.

Nel corso deli'esercizio chiuso al 31/12/2012 abbiame svolto "attivita di vigilanza prevista dalla
legge, novellata con D.lLgs. 39/2010, secondo | principi di comportamento del Collegio
Sindacale raccomandati dai Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e degli Esperti
Contabili.

ATTIVITA DI VIGILANZA

In particolare, anche In osservanza delle indicazioni fornite dalla Consob, -con comunicazioni n.
1025564 del 6 aprile 2001, 3021582 del 4 aprile 2003 e 6031329 del 7 aprije 2006, riferiamo

quanto segus:

Abbiamo vigilato sull‘osservanza della legge, dello Statuto e sul rispetto dei principi di corretta

amministrazione.

Abbiamo partecipato alle riunioni dell’Assemblea, del Consiglio di Amministrazione e dei
Comitati interni al Consiglio ed abbiamo ottenuto dagli Amministratori, con periodicita almeno
trimestrale, ex art. 150 D.Lgs. 58/1998, informazioni sul generale andamento della gestione,
sulla sua prevedibile evoluziong, nonché sulle operazioni di maggior rilievo economico,
finanziario e patrimoniale effettuate dalla societd, assicurandoci che le delibere assunte e poste
in essere non fossero manifestamente imprudenti, azzardate, In potenziale conflitto di
interessi, in contrasto con le delibere assembleari o tali da compromettere Vintegrita del

patrimonio sociale.

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, sull’adeguatezza
della struttura organizzativa della Societa, nel rispetto dei principi di corretta amministrazione,
tramite raccolta di informazioni dai responsabili della funzione organizzativa e incontri con la
Societd di Revisione al fini del reciproco scambio di dati ed informazioni rilevanti e a tale

riguardo nen abbiamo osservazioni particolari da riferire.

Per le principali controllate il Collegio ha acquisito conoscenza e vigilato sull’adeguatezza delle




disposizioni impartite dalla Societa alle Societa controllate ex art. 114, c. 2, del D. Lgs, 58/98;
ha assunto informazioni in relazione alla struttura organizzativa e al sistema di controllo di

gestione e a tal riguardo non ha osservazioni particolari da riferire,

Abbiamo valutato e vigilato sull’adeguatezza del sistema di controllo interno e del sistema
amministrativo ~ contabile nonché sull'affidabilita di quest'ultimo a rappresentare

corretfamente | fatti di gestione, mediante:

(1) I'esame della relazione del Preposto al Controlio Interno sul sistema di Controllo Interno di
Saras;
(i) Vesame dei rapporti dell'Internal Audit, nonché Vinformativa sugli esiti dell'attivita di

monitoraggio sull’attuazione delle azioni correttive individuate a seguito dell’attivita di audit;
(ifi) I'ottenimento di informazioni dai responsabili delle rispettive funzioni;

{iv) V'esame dei documenti aziendali;

(v} I'analisi dei risultati del lavoro svolto dalla Societa di Revisione;

{vi) lo scambio di informazioni con gli organi di controllo delle societd controllate ex art. 151
del D. Lgs. 58/98,c. 1 e 2.

Non abbiameo particolari osservazioni da riferire.

Nell'ambito del Consiglio di Amministrazione sono istituiti il Comitato per | Controlic Interno, il
Comitato per la Remunerazione ed il Comitato Controllo Rischi; it Collegio Sindacale, esaminate
le nuove disposizioni normative e regolamentari in materia societaria, ha verificato le attivita di
compliance della Societa al riguardo e da atto di avere esaminato la Politica per la
Remunerazione degli Amministrator! e dei Dirigenti con responsabilitd strategiche adottata dal
Consiglie di Amministrazione, in linea con quanto indicato dal Codice di Autodisciplina delle
societd quotate e su proposta del Comitato per la Remunerazione, ai lavori del quale il Collegio
Sindacale ha partecipato.

Abbiamo tenuto riunioni con gli esponenti della Societa di Revisione, ex art. 150, c.3 del D.
Lgs. 58/98 e non sono emersi fatti e criticita rilevanti che debbano essere evidenziati nella

presente relazione.

Non abbiamo rilevato I'esistenza di operazioni atipiche o inusuali svolte, con terzi, societa del

gruppo o parti correlate.

Gli Amministratori, in nota integrativa, evidenziano ed Hlustrano l'esistenza di numerosi
rapporti di interscambio di beni e servizi tra la Vostra Societd e le Societa del Gruppo di
appartenenza, nonché con parti correlate, precisando che gli stessi sono stati regolati a
corrette condizioni come indicato nella nota stessa, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e

servizi prestati.

btﬁ‘amo preso visione ed ottenuto informazioni dall'Organismo di Vigilanza suliattivita di.—




carattere organizzativo e procedurale posto in essere ai sensi e per gli effetti del D, lLgs.
231/01 e successive integrazioni, sulla responsabilith amministrativa degli Enti per i reati
previsti da tali normative. Dalla relazione di tale organismo sulle attivita svolte nel corso
dell’esercizio 2012 & dagli incontri dell’Organismo stesso con il Collegio Sindacale non sono

emerse criticita significative che debbano essere segnalate nella presente relazione.

11 Collegio ha ricevuto analitica informativa in merito agli impairment test eseguiti dalla Societa
a conferma del valorl dell’avviamento e di alcune immobilizzazioni di importo rilevante iscritte
in bilancio, I relativi dettagli sono forniti dagli amministratori nelle note al Bilancio,
coerentemente alle indicazioni dei Principi Contablli Internazionall e della CONSOB.

Non sono pervenute al Collegio Sindacale denunce ai sensi dell’articolo 2408 c.c. ed esposti.

Su espressa dichiarazione degli Amministratori si rileva che alla Societa incaricata della

revisione contabile & stato confetito | sequenti incarichi ulteriori a quello di revisione contabile:

» verifica dei prospetti separati consolidati afferenti all’attivita svolta nel settore dell’energia

elettrica pet Euro 6.960;
¥ softoscrizione delle dichiarazioni fiscali per Euro 5.680.
Nel corso dell’esercizio abbiamo rilasciato i seguenti pareri faverevoli:
- in merito alla sussistenza dei requisiti degli Amministratori indipendenti;

- ex art. 2389 3° comma ¢ ¢ alla remunerazione annua degli Amministratori che

partecipano at Comitati,

Abbiamo accertato, tramite verifiche dirette ed informazioni assunie presso la Societd di
Revisione, l'osservanza delle norme di legge inerenti la formazione e I'impostazione del bilancio
desercizio della Socletd e della relazione sulla gestione a corredo dello stesso. Inoltre, il
Collegio Sindacale ha esaminato i criteri di valutazione adottati nella formazione del bilancio
presentato per accertarne la rispondenza alle prescrizioni di legge e alle condizioni economico-
aziendali con particolare attenzione ai criteri ed alle assunzioni che hanno presieduto alla

formazicne dell'impairment test.

Gli amministrator] al paragrafo “Analisi dei Rischi” descrivono i principali rischi e le incertezze
cui la Societa e il Gruppo sono sotloposti, indicando i rischi di natura operativa, di natura
finanziaria (variazione dei prezzi, credito e liquidita, cambio, tasso di interesse) e di caratlere

geherale,

Il Collegio Sindacale ha preso atto dell'impegno della Societd tendente al continuo

miglioramento dei sistemi di sicurezza e ambientali.

Il Collegio ha tenuto 10 riunioni, anche con gli organismi delle societa controllate, ha
partecipato a 6 Consigli di Amministrazione, 1 Assemblea, a 2 riunioni del Comitato per il
Controllo Interno, a 3 riunioni del Comitato per la Remuneraziong e a 3 riunioni del Comitato

Controllo Rischi.




La Relazione sulla gestione contiene un‘adeguata informativa sull’attivita svolta ed & coerente

con l'entita e la complessita degli affari della Societa.

Ii Consiglio di Amministrazione ha varato nel mese di febbraio 2013 un importante programma
di riorganizzazione societaria che include, tra Valtro, una rimodulazione delle deleghe sulla
gestione operativa della Societa, nominando il nuovo Vice Presidente Esecutivo e conferendo
allo stesso ampi poteri; di tale programma i Consiglieri hanno dato debita informativa nelle

Note a corredo del bilancio.

BILANCIO D'ESERCIZIO
Abbiamo esaminato il progetto di bilancio d'esercizio chiuso al 31 dicembre 2012, che & stato
messo a nostra disposizione nei termini di cul all’art 2429 c.c. , in merito al quale riferiamo

quanto segue.

Non essendo a noi demandata la revisione legale del bilancio, abbiamo vigilato
sullimpostazione data allo stesso, sulla sua generale conformitd alla legge per quel che
riguarda la sua formazione e struttura e a tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari

da riferire.

Gli amministratori, nella redazione del bilancio, non hanno derogato alle norme di legge ai

sensi dell’art, 2423, comma guattro, ¢.c.

I bilancio di esercizio al 31/12/2012 chiude con una perdita di € 154.009.279,

CONCLUSIONT
In data odierna la Societd di Revisione ha rilasciato la relazione senza rilievi.

I Collegio non rileva motivi ostativi all’approvazione del bilancio e alla destinazione del
risultato di esercizio proposto dal Consiglio d’Amministrazione.

Milano; i 2 aprile 2013

Il Collegio Sindacale

Ferdinando Superti Furga

Giovanni Luigi Camera

Michele Di Martino
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENSI DEGLI ARTICOLI 14 E 16 DEL
DLGS 27 GENNAIO 2010, N° 39

Agli Azionisti
della Saras SpA

1 Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esereizio, costituito dalla situazione
patrimeniale-finanziaria, dal conto economico e dal conto economico complessivo, dalla
movimentazione del pattimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note
esplicative, della Saras SpA chiuso al 31 dicembre 2012, La responsabilita della redazione del
bilancio in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione
Europea, nonché at provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D, Lgs. n. 38/2005,
compete agli amministrator] della Saras SpA. E' nostra la responsabilitd del giudizio
professionale espresso sul bilaneio ¢ basato sulla revisione contabile,

2 Il nostro esame & stato condotto secondo i principi e i criteri per 1a revisione contabile
raccomandati dalla CONSOB, Ini conformita ai predetti principi e criteri, 1a revisione & stata
pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessatio per accertare se il bilancio
d'esercizio sia viziato da ervori significativi'e se risulti, nel suo complesso, attendibile. 11
procedimento di revisione comprende l'esame, sulla base di verifiche a campione, deglt
elementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la
valutazione dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della
ragionevolezza delle stime effettuate dagli amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto
fornisca una ragionevole base per Fespressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio d'esercizio dell’esercizio precedente, i cui dati sono presentati
ai fini comparativi, si fa tiferimento alla relazione da noi emessa in data 5 aprile 2012.

3 A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio della Saras SpA al 31 dicembre 2012 & conforme agli
International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n, 38/2005; esso pertanto & redatto
con chiarezza e rappresenta in modo vetitiero e corretto Ia situazione patrimoniale &
finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa della Saras SpA per esercizio chiuso a
tale data.
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La respensabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gii assetti proprietari in conformit a quanto previsto dalle norme dilegge e dai
regolamenti compete aghi amuninistratori della Saras SpA. E' di nostra competenza
Pespressione det 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. 123-bis del D.Lgs,
58/98, presentate nella relazione sul governo societatio e gli assetti proprietari, con il bilancio,
come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di
revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e deghi Esperti
Contabili e raccomandato dalla CONSOB. A nostro gindizio la relazione sulla gestione ¢ le
informazioni di cui al comma 1, lettere c), d), ), 1), m) e al comma 2, lettera b) dellart. 123-bis
del D.Lgs. 58/98 presentate nella relazione sul governo societario e ghi assetti proprietari sono
coerentt con il bilancio d’esercizio della Saras SpA al 31 dicembre 2012,

Milano, 2 aprile 2013

PricewaterhonseCoopers SpA
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENSI DEGLI ARTICOLI 14 E 16 DEL
DLGS 27 GENNAIOQ 2010, N° 39

Agli Aziondisti
della Saras SpA

1 Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancic consolidato, costituite dalla situazione
patrimoniale-finanziaria, dal conto economico ¢ dal conto economico complessivo, dalla
movimentazione del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note
esplicative, della Saras SpA e sue controllate (“Gruppo.Satas™) chiuso al 31 dicembre 2012, La
responsabilita della redazione del bilancio in conformitd agli International Financial Reporting
Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell’art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005, compete agli amministratori della Saras SpA. E' nostra la
responsabilitd del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione
contabile,

2 1 nostro-esame & stato condotto secondo i principi ¢ criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla CONSOB. In conformiti ai predetti principi e criteri, la revisione & stata
pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
consolidato sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il
procedimento di revisione comprende 1'esame, sulla base di verifiche a campione, degli
elementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni coritenuti nel bilancio, nonché la
valutazione dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della
ragionevolezza delle stime effettuate dagh amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto
fornisca una ragionevole base per l'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancie consolidato dell’esercizio precedente, i cui dati sono
presentati ai fini comparativi, si fa riferimento-alla relazione da noi emessa in data 5aprile
2012, :

3 A nostro giudizio, il bilancio consolidato del Gruppo Saras al 3t dicembre 2012 & conforme. agli
. International Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Luropea, nonché at
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. g del D. Lgs. n. 38/2005; esso pertanto & redatto
con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e
finanziaria, il risultato economico ed i flussidi cassa del Gruppo Saras per Pesercizio chiuso a
tale data.
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4 La responsabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari in conformita a quanto previsto dalle-norme di legge ¢ dai
regolamenti compete agli amministratori della Saras SpA. E’ di nostra competenza .
Tespressione 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) dell'art. 123-bis del D.Lgs.
58/98, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il bilancio,
come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di
revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti
Contabili e raccomandato dalla CONSOB. A nostro gindizio la relazione sulla gestione e le
informazioni di cui al comma 1, lettere ¢), d), £), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis
del D.Lgs. 58/98 presentate nella relazione sul governo societario e ghi assetti proprietari sono
coerenti con il bilancio consolidato della Saras SpA al 31 dicembre 2012,

Milano, 2 aprile 2013

PricewaterhouseCoopers SpA
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F.to Gian Marco Moratti

F.to Luca Barassi



"ALLEgATo 67

RELAZIONE SULLA REMUNERAZIONE

AI SENSI DELL’ART. 123-ter DEL D. LGS. 58/1998 E DELL’ART. 84-quater
DEL REGOLAMENTO EMITTENTI

V4




Signori Azionisti,

la presente Assemblea ¢ chiamata ad esprimere il proprio voto consultivo in merito
alla politica adottata dalla Societd in materia di remunerazione dei componenti degli
organi di amministrazione e dei dirigenti con responsabilita strategiche ed alle
procedure utilizzate per la sua adozione ed attuazione, ai sensi dell’articolo 123-ter,
comma 3, lettere a) ¢ b), del D.Lgs. n. 58/1998.

La presente relazione ¢ redatta anche ai sensi dell’art. 84-quater del regolamento
concernente la disciplina degli emittenti adottato dalla Consob con delibera n. 11971
del 14 maggio 1999 (il “Regolamento Emittenti”), come successivamente modificato
ed in conformita all’ Allegato 3A, schemi 7-bis e 7-ter del Regolamento Emittenti.

Sezione I

La Sezione 1 della presente Relazione sulla Remunerazione descrive ed illustra: (i) la
politica della Societa in materia di remunerazione degli amministratori e dei dirigenti
con responsabilitd strategiche adottata dalla Societa e {ii} le procedure per I’adozione
¢ Iattuazione di tale politica (la “Politica sulla Remunerazione™).

La Politica sulla Remunerazione ¢ conforme alle raccomandazioni contenute
nell’articolo 6 del codice di autodisciplina approvato dal Comitato per la Corporate
Governance promosso da Borsa Italiana S.p.A. (il “Codice di Autodisciplina” o
“Codice”) in materia di remunerazione degli amministratori (“Amministratori”) e
dei dirigenti con responsabilita strategiche (“Manager”) degli emittenti quotati, cui
Saras ha aderito ed entrato in vigore a partire dall’esercizio 2012.

La Politica sulla Remunerazione, inoltre, ¢ stata adottata per gli effetti dell’articolo
14 della Procedura per le Operazioni con parti correlate approvata dal Consiglio di
Amministrazione della Societa in data 11 novembre 2010,

A. Predisposizione, _approvazione ed attuazione della  Politica  sulla
Remunerazione

I.a politica di remunerazione degli Amministratori e dei Manager viene definita dal
Consiglio di Amministrazione su proposta del Comitato per la Remunerazione e le
Nomine.



Le linee guida ed 1 principi della Politica sulla Remunerazione sono stati predisposti
e approvati dal Comitato per la Remunerazione (oggi Comitato per la
Remunerazione e le Nomine).

B. Ruolo de] Comitato per la Remunerazione

In conformita a quanto previsto dagli articoli 6.P.3. ¢ 6.C.5. del Codice, il Consiglio
ha istituito al suo interno un Comitato per la Remunerazione al quale sono state
attribuite anche le funzioni proprie del Comitato Nomine cosl come previste dell’art.
5 del Codice di Autodisciplina (oggi “Comitato per la Remunerazione e le Nomine™)
. Le regole minime di composizione, compiti e funzionamento del Comitato sono
stabiliti dal relativo Regolamento, medificato in data 9 agosto 2012 al fine di tener
conto delle nuove funzioni allo stesso attribuite. In particolare, il Comitato per la
Remunerazione ¢ le Nomine ha funzioni consultive e propositive nei confronti del
Consiglio, e, con riferimento agli amministratori ed ai dirigenti con responsabilita
strategiche, ha il compito di:

- formulare al Consiglio di Amministrazione proposte per la definizione della
politica generale per la remunerazione;

- valutare periodicamente 1’adeguatezza, la coerenza complessiva e la concreta
applicazione della politica per la remunerazione, avvalendosi, per quanto
riguarda 1 dirigenti con responsabilita strategiche, delle informazioni fornite
dagli amministratori delegatt;

- svolgere attivitd istruttoria e formulare proposte in materia di piani di
remunerazione basati su azioni.

Inoltre, il Comitato presenta al Consiglio di Amministrazione proposte sulla
remunerazione degli amministratori esecutivi e degli altri amministratori che
ricoprono patticolari cariche nonché sulla fissazione degli obiettivi di performance
correlati alla componente variabile di tale remunerazione monitorando {"applicazione
delle decisioni adottate dal Consiglio stesso e verificando, in particolare, Ieffettivo
raggiungimento degli obiettivi di performance.

II' Comitato, nell’espletamento dei compiti ad esso affidati dal Consiglio di
Amministrazione, pud avvalersi dell’opera di consulenti esterni esperti in materia di
politiche retributive, a condizione che questi non forniscano simultancamente alla
funzione Risorse Umane e Organizzazione, agli amministratori o ai dirigenti con
responsabilitd strategiche servizi di significativitd tale da compromettere in concreto
I’indipendenza di giudizio dei consulenti stessi.



il regolamento del Comitato per la Remunerazione e le Nomine prevede che il
Cosmnitato sia composto da tre amministratori non esecutivi, la maggioranza dei quali
indipendenti, ¢ che almeno un componente del Comitato possieda una adeguata
conoscenza ed esperienza in materia finanziaria.

A seguito delle dimissioni da Consigliere di Amministrazione, il Dott. Mario Greco
ha cessato anche di far parte dei Comitati interni al Consiglio. Pertanto, fanno
attualmente parte del Comitato per la Remunerazione e le Nomine: Vlng. Gilberto
Callera (Presidente), consigliere indipendente e I’Ing. Gabricle Previati, consigliere
non esecutivo.

Le riunioni del Comitato per la Remunerazione ¢ le Nomine sono convocate dal
presidente, ogniqualvolta egli lo ritenga opportuno. Il Comitato & validamente
costituito in presenza della maggioranza dei suoi componenti e delibera a
maggioranza assoluta dei presenti. Alle riunioni del Comitato per la Remunerazione
e le Nomine pud partecipare ogni persona di cui il Comitato stesso ritenga opportuna
la presenza, fermo restando che nessun amministratore prende parte alle riunioni del
Comitato in cui vengono formulate proposte relative alla propria remunerazione. Le
riunioni del Comitato sono verbalizzate. Ai lavori del Comitato per Ia
Remunerazione ¢ le Nomine partecipa anche il presidente del collegio sindacale o
altro sindaco da lui designato.

La Societa non si & avvalsa di consalenti esterni nella predisposizione della Politica
sulla Remunerazione.

D. Finalit)

La Societa definisce ed applica una politica sulle remunerazioni:

(i) idonea ad attrarre, trattenere ¢ motivare profili altamente qualificati, dotati
delle qualita professionali necessaric per gestire con successo la Societa;

(i) volta ad incentivare il management a creare valore per ghi azionisti e
promuovere la sostenibilita della Societa nel medio-lungo periodo; e

(iti) strutturata in modo tale da garantire che la remunerazione sia parametrata ai
risultati effettivamente conscguiti dalla Societa e dal management.



E.1 Membri del Consiglio di Amministrazione

Con riferimento agli amministratori non esecutivi_e non_investiti di particolari
cariche (ivi inclusi gli amministratori indipendenti), ad essi & attribuito un compenso
fisso determinato dall’assemblea degli azionisti. Non sono previste forme di
remunerazione legate al raggiungimento di obiettivi economici da parte della Societa
né gli stessi sono destinatari di piani di remunerazione basati su strumenti finanziari
della Societa.

Ai membri dei Comitati costituiti all’interno del Consiglio di Amministrazione
{Comitato per la Remunerazione e le Nomine e Comitato Controllo e Rischi), in
aggiunta al compenso quali amministratori deliberato dall’assemblea degli azionisti
all’atto della nomina, € attribuita una remunerazione annua determinata in base al
particolare impegno richiesto agli stessi in ragione dei compiti loro spettanti quali
membri dei Comitati.

Con riferimento agli Amministratori, a seguito della nomina il Comitato per la
Remunerazione e le Nomine propone al Consiglio di Amministrazione la
remunerazione da attribuire agli Amministratori. Sulla base di tale proposta del
Comitato per la Remunerazione e le Nomine, il Consiglio di Amministrazione,
sentito il Collegio Sindacale, determina — ai sensi dell’articolo 2389, comma terzo,
del codice civile — 1a remunerazione per gli Amministratori.

Agli Amministratori, oltre alla remunerazione deliberata dall’assemblea degli
azionisti, viene corrisposto esclusivamente un compenso in misura fissa, non essendo
previsto per gli stessi alcun tipo di incentivo, premio in azioni o altro compenso
variabile.

La Societa ribadisce I’adeguatezza di tale scelta e, quindi, la non necessita di stabilire
meccanismi incentivanti finalizzati a trattenere e motivare gli Amministratori
fintanto che il ruolo di amministratori esecntivi sia attribuito efo le particolari cariche
conferite agli amministratori soci della Angelo Moratti S.a.p.a., che controlla la
Societa, essendo gli interessi di questi ultimi intrinsecamente allineati con il
perseguimento dell’obiettivo prioritario della creazione di valore per tutti gli
azionisti.

I risultati, positivi o negativi, dagli stessi conseguiti in qualitd di amministratori
esecutivi della Societd, infatti, si ripercuoteranno nella magglor parte dei casi sul

%



valore delle loro partecipazioni di maggioranza, generando, pertanto, la spinta a
raggiungere risultati pitt che soddisfacenti per I’impresa,

E.2 Manager

Con riferimento ai Mapager, la Politica sulla Remunerazione prevede che la
retribuzione complessiva degli stessi comprenda:

(i) una componente fissa, che retribuisca adeguatamente I’esperienza, il
ruolo ricoperto e I’ampiezza delle responsabilita assegnate ai Manager,

(i) una componente variabile legata al raggiungimento di specifici obiettivi
di performance (collettivi ed individuali, economici e non economici, in
funzione della creazione di valore a lungo termine per gli azionisti), che
rappresenti una parte significativa della remunerazione complessiva dei
Manager,

(ili) i fringe benefit ordinariamente attribuibili ai Manager sulla base delle
policy di Gruppo.

La componente variabile della remunerazione sard distinta in un incentivo di breve
periodo, a scadenza generalmente annuale, ed un incentivo di lungo periodo.

L’incidenza degli incentivi di breve periodo sulla componente variabile nel suo
complesso, rapportata ad anno, non potra eccedere il 40%.

Nel rispetto dei soddetti principi generali, la struttura della remunerazione dei
Manager & determinata sulla base dei seguenti criteri applicativi:

(a) Livello dei compensi.

Il livello complessivo della retribuzione offerta dalla Societda ai Manager dovra
necessariamente mantenersi competitivo rispetto al livello medio di mercato per
incarichi e posizioni analoghe.

(b) Equilibrio tra parte fissa ¢ parte variabile della remunerazione.

La componente fissa ¢ quella variabile della remunerazione devono essere
adeguatamente bilanciate, per scoraggiare iniziative focalizzate sui risultati di breve
termine della Societi ed evitare che 1 Manager siano indotti ad agire in contrasto con
gli obiettivi strategici e la politica di gestione di rischio della Societa.

La componente fissa della remunerazione, pertanto, dovra essere sufficicnte a
remuncrare la prestazione dei Manager anche nel caso in cui I’eventuale compenso



variabile non fosse erogato a causa del mancato raggiungimento dei relativi obiettivi
di performance.

(c} Limite alla parte variabile della remunerazione.

Il compenso variabile aggregato, riferibile ad anno, attribuibile a ciascun Manager,
comprensivo di ogni incentivo in denaro o in natura (ivi inclusa, a titolo di esempio,
I’attribuzione di azioni della Societd in conformitd a un piano di azionariato), dovra
essere compreso tra un minimo del 70% della componente fissa della retribuzione ed
un massimo pari al 220% della componente fissa della remunerazione del Manager.

(d) Determinazione degli obiettivi di performance.

(i} Parametri.

Si prevede una soglia minima di performance al di sotto della quale non sard
riconosciuto alcun premio o incentivo ai Manager.

Gli obiettivi di performance al cui raggiungimento & legato il pagamento del
compenso variabile dovranno essere preventivamente determinati dal Consiglio di
Amministrazione ed indicati ai Manager.

Il compenso variabile sara determinato sulla base:

(i) dei risultati economici della Societa ¢ della performance azionaria di
Saras,

(11) dei risultati individuali di ciascun Manager
A tale fine, rileveranno i seguenti elementi e grandezze economiche:

i. con specifico riferimento ai risultati economici della Societa: quali, a
titolo esemplificativo, MOL ¢ Total Shareholder Return delle azioni
Saras (pari alla variazione del prezzo dell’azione);

ii. per quanto concerne i risultati individuali: obiettivi strategici della
direzione di riferimento.

(ii)  Valutazione su base pluriennale della performance.
La performance dei Manager dovra essere valutata in un periodo di tempo

pluriennale, prevedendo per tutti i compensi variabili (con ’eccezione degli incentivi
di breve periodo) un periodo di maturazione almeno triennale del relativo premio.
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(¢) Differimento di parte della componente variabile.

Sempre nell’ottica di garantire I’esatta corrispondenza tra I’ammontare corrisposto ai
Manager a titolo di retribuzione e la loro performance e di valutare I'impatto di tale
performance sui risultati della Societd nel lungo periodo, la corresponsione di una
parte rilevante del compenso variabile maturato dovra essere differita per un periodo
di almeno 1 anno.

L.a porzione di compenso variabile, riferita ad anno differita, sara non inferiore al
60%.

Componente variabile — incentivo di medio lungo periodo: Piani azionari

La componente variabile della remunerazione dei Manager legata al raggiungimento
di obiettivi di medio-lungo & costituita dal Piano di Stock Grant ("Piano di Stock
Grant”) disponibile sul sito internet della Societd (hitp://www.saras.it).

Si segnala che il Piano di Stock Grant, approvato dall’ Assemblea degli Azionisti il
27 aprile 2010 & scaduto con la chiusura dell’esercizio 2012.

L’ Assemblea degli Azionisti & chiamata ad approvare un nuovo piano di stock grant
per il managemens. Per i dettagli si rinvia al documento informativo redatto ai sensi
dell’art. 114 bis del TUF e dell’art. 84 bis del Regolamento Emittenti messo a
disposizione del pubblico presso la sede sociale, la sede amministrativa nonché sul
sito internet della Societd (http://www.saras.it) nella sezione investor relations —
azionisti - assemblee.

Ulteriori criteri applicativi inerenti la remunerazione dei Manager

(a) Compensi del dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili.

I meccanismi di incentivazione del dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili dovranno essere coerenti con i compiti ad essi assegnati
al fine di minimizzare ogni eventuale conflitto di interessi.

In particolare, nella determinazione degli obiettivi di performance, gli
obiettivi individoali dovranno esserc lcgati allo svolgimento delle loro
specifiche funzioni.

{b) Divieto di bonus garantiti,

Non potranno esscre corrisposti bonus garantiti, vale a dire non soggetti ad
alcun obiettivo di performance o altrimenti condizionati al raggiungimento di
obiettivi predeterminati, fatta eccezione per 1 bonus eventualmente attribuiti



al momento dell’assunzione di nuovi Manager, il cui importo, tuttavia, non
potra eccedere il 70% della componente fissa delle remunerazione che sara
loro corrisposta.

F. Benefici non monetari
Non sono previsti benefici non monetari per gli Amministratori
Ai Manager possono essere attribuiti benefict non monetari sulla base delle policy di

Gruppo, consistenti, principalmente, in automobili aziendali e check up sanitari,

G. (sirinvia al precedente punto E)

H. (sirinvia al precedente punto E)

Gli interessi a lungo termine della Societd e la politica seguita in relazione alla
gestione ¢ al monitoraggio dei principali rischi aziendali sono parte integrante del
sistema di controllo interno ¢ di gestione dei rischi della Societa. La Politica sulla
Remunerazione ¢ stata predisposta in piena conformitad al predetto sistema di
controllo interno e di gestione dei rischi.

J. (sirinvia al precedente punto E)

K. (sirinvia al precedente punto E)

L. Cessazione dalla carica o risoluzione del rapperto di lavoro

Non sono previsti frattamenti in caso di cessazione dalla carica o di risoluzione del
rapporto di lavoro

M. Coperture assicurative, previdenziali o pensionistiche

Al Manager ¢ riconosciuta un’assicurazione per il rimborso delle spese sanitarie,
integrativa al Fondo Sanitario FASL

N. (sirinvia al precedente punto E)




La remunerazione degli amministratori e i livelli di retribuzione dei Manager sono
determinati sulla base della verifica della prassi di mercato in generale ¢ di settore in
particolare, ponendo a confronto la Societd ¢ le principali societd italiane quotate ad
essa comparabili.

In particolare, nell’attuazione della Politica sulla Remunerazione, il Comitato per la
Remunerazione ¢ le Nomine avra il compito di monitorare costantemente la prassi di
mercato, sia nazionale che internazionale, per valutare la corrispondenza delle
retribuzioni corrisposte dalla Societd a quelle pagate dalle societd concorrentt o
altrimenti paragonabili alla Societa stessa.,

Milano, 25 marzo 2013

Per il Consiglio di Amministrazione

IL PRESIDENTE

f.to Gian Marco Moratti
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F.to Gian Marco Moratti

F.to Luca Barassi
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RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
AGLI AZIONISTI AI SENSI DELL’ARTICOLO 73 DEL REGOLAMENTO
CONSOB N. 11971 DEL 14 MAGGIO 1999 RECANTE NORME BDI
ATTUAZIONE DEL DECRETO LEGISLATIVO N. 58 DEL 24 FEBBRAIO
1998




Signori Azionisti,

il Consiglio di Amministrazione Vi ha convocato in sede ordinaria per deliberare, fra
I’altro, in merito alla proposta di autorizzazione (i) all’acquisto di un massimo di n.
190.185.660 azioni ordinarie di Saras S.p.A. (la “Societa”) da effettuarsi, anche in
via frazionata, entro i 12 (dodici) mesi successivi alla scadenza dell’ autorizzazione
all’acquisto di azioni proprie approvata dall’ Assemblea il 27 aprile 2012, ovverosia
entro i 12 {(dodici) mesi successivi al 27 ottobre 2013 e (ii) ad atti di disposizione,
anche in via frazionata, dei titoli in tal modo acquisiti, ai sensi e per gli effetti,
rispettivamente, dell’articolo 2357 del codice civile nonché dell’articolo 132 del
Decreto Legislative 58/1998 (I “TUF”), ¢ relative norme di attuazione, ¢

dell’articolo 2357-ter del codice civile (il “Programma”).

Sottoponiamo alla Vostra attenzione la presente relazione, redatta in conformita e
seguendo la struttura dell’ Allegato 3A, schema n. 4, del Regolamento Consob n.

11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche (il “Regolamento Emittenti”).

In conformita all’articolo 73 del Regolamento Emittenti, la presente relazione verra
messa a disposizione del pubblico, presso la sede sociale e secondo le modalita
previste dalla vigente normativa (che prevedono, tra I’altro, la pubblicazione della
presente relazione sul sito Internet della Societa) almeno 21 (ventuno) giorni prima
della data di svolgimento dell’assemblea chiamata a deliberare in  merito

all’autorizzazione all’acquisto e all’alienazione di azioni proprie.



1) Motivazioni della proposta di__autorizzazione all’acquiste e alla

disposizione

L’acquisto ed i conseguenti atti di disposizione che Vi chiediamo di autorizzare

hanno lo scopo di dotare la Societa di uno strumento di flessibilita strategica.

L’obiettivo che il Consiglio di Amministrazione intende perseguire mediante le
operazioni per le quali si propone I'autorizzazione & di dotare la Societd di azioni

proprie da utilizzare:

- ai fini dell’esecuzione (i) del piano di attribuzione gratuita di azioni
ordinarie della Societd al management del Gruppo Saras (il “Piano di
Stock Grant 2013/2015”, o il “Piano™), proposto dal Comitato per la
Remunerazione e le Nomine al Consiglio di Amministrazione della
Societa € da questo sottoposto, mediante apposita relazione a cui si fa qui
rinvio, alla Vostra approvazione nella medesima assemblea chiamata ad
approvare la presente relazione e il Programma qui descritto, (i) di
eventuali emendamenti al Piano o per eventuali futuri piani azionari simili
al Piano, ovvero, a eventuali piani di stock option che la Societd dovesse

decidere di adottare

- nell’ambito di operazioni connesse alla gestione corrente e di progetti
industriali o altri investimenti coerenti con le linee strategiche che la
Societa intende perseguire, anche mediante scambio, permuta,
conferimento, cessione o altro atto di disposizione di aziomi proprie per
Iacquisizione di partecipazioni o pacchetti azionari, per progetti
industriali o altre operazioni di finanza straordinaria che implichino
I’assegnazione o disposizione di azioni propric (quali, a titolo

eserplificativo, fusioni, scissioni, etc.);

- per compiere attivita di promozione della liquiditd e gestione della

volatilitd del corso borsistico delle azioni della Societa e, in particolare,
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intervenire sull’andamento dei titoli in relazione a contingenti situazioni
di mercato, facilitando gli scambi sul titolo in momenti di scarsa liquidita
sul mercato e favorendo I’andamento regolare delle contrattazioni, nei
limiti in cui, in concreto, non si renda necessario utilizzare tutte le azioni
proprie per le precedenti finalitd e, comunque, nei limiti previsti dalle
disposizioni normative e regolamentari vigenti, nonché, eventualmente, in
conformitd con la prassi di mercato ammessa ai sensi dell’art. 180,
comma 1, lettera ¢), del TUF inerente all’attivita di sostegne della

liquidita del mercato.
Si precisa che 1’autorizzazione alla disposizione di azioni proprie di cui alla presente
proposta deliberativa riguarda anche 'utilizzo delle azioni proprie gia acquistate e
detenute dalla Societa in base a precedente autorizzazione, che pertanto potranno

essere utilizzate per le finalitd sopra elencate.

2) Numero massimo, categoria e valore nominale delle azioni alle quali si

riferisce I’autorizzazione

Alla data della presente relazione, il capitale sociale della Societa & rappresentato da

n. 951.000.000 azieni ordinarie, nominative, interamente liberate.

Al rignardo, si propone all’ Assemblea di autorizzare ’acquisto di azioni proprie, in
una o pit volte, sino al limite massimo consentito per legge, pari al 20% del capitale
sociale sottoscritto e liberato, incluse le azioni proprie che saranno possedute dalla
Societa alla data in cui I’autorizzazione diverrd efficace secondo quanto previsto dal

successivo punto 4.

Si precisa che le azioni proprie gid possedute alla data della presente relazione
ammontano a 22,619,460, pari al 2,378% del capitale sociale, ¢ che, pertanto, se

Pautorizzazione all’acquisto fosse deliberata in data odierna essa avrebbe ad oggetto



fino ad un massimo di 190.185.660 azioni ordinarie della Societa, pari al 17,62% del

capitale sociale attualmente sottoscritto e liberato.

L’autorizzazione include la facolta di dispotre successivamente delle azioni in
portafoglio, anche prima di aver esaurito il guantitativo massimo di azioni
acquistabile ed eventualmente riacquistare le azioni stesse in misura tale che le azioni

proprie detenute dalla Societd non superino il limite stabilito dalla legge.

3) Informazioni ntili per la valutazione del rispetto dell’art. 2357, comma 3,

del codice civile

1 acquisto oggetto della Vostra autorizzazione ¢ conforme al limite disposto dall’art.
2357, terzo comma, del codice civile (come modificato dall’articolo 7, comma 3-
sexies del D.L. n. 5/2009, convertito in L. n. 33/2009), dato che esso ha ad oggetto un
numero di azioni che, sommato alle azioni gia detenute dalla Societd, non potra

eccedere la quinta parte del capitale sociale.

S1 precisa, al riguardo, che le societi controllate non detengono azioni della Societa.

4) Durata dell’autorizzazione

L’autorizzazione all’acquisto, che potrd effettuarsi anche in pill riprese, viene
richiesta per una durata di 12 (dodici} mesi a far data dalla scadenza
dell’autorizzazione all’acquisto di azioni proprie approvata dall’Assemblea il 27
aprile 2012, ovverosia entro i 12 (dodici) mesi successivi al 27 ottobre 2013. Gli atti
di disposizione dei titoli in tal modo acquisiti, ¢ di quelli gia detenuti, potranno
effettuarsi, anche in via frazionata, senza limitazioni temporali, essendo comunque
assicurato il rispetto delle finalitd descritte nel precedente paragrafo n. 1 e delle

modalita indicate nella presente relazione.



5) Corrispettivo minimo e massimo

Gli acquisti delle azioni oggetto della presente relazione dovranno essere realizzati a
un prezzo non superiore di pih del 15% e non inferiore di pit del 15% rispetto al
prezzo di riferimento rilevato sul Mercato Telematico Azionario organizzato e
gestito da Borsa Italiana S.p.A. ("MTA”) nella seduta precedente ogni singola

operazione.

Qualora la Societa si proponga di sostenere la liquidita delle proprie azioni in
conformita ai critert stabiliti dalla prassi di mercato prevista dall’art. 180, comma 1,
lettera c¢), del TUF inerente all’attivita di sostegno della liquidita del mercato,
ammessa dalla Consob con delibera n. 16839 in data 19 marzo 2009, e successive
modifiche, il prezzo d’acquisto verrd stabilito nel rispetto della suddetta prassi di
mercato ammessa. Ad oggi, tale prassi di mercato ammessa prevede che il prezzo
d’acquisto non debba essere superiore al prezzo pil elevato tra il prezzo dell’ultima
operazione indipendente e il prezzo corrente della proposta di negoziazione in

acquisto indipendente pill elevata presente sul MTA.

Gli atti dispositivi, €, in particolare, la vendita di azioni proprie, non potranno essere
effettuati a un prezzo inferiore di pilt del 10% rispetto al prezzo di riferimento

rilevato sul MTA nella seduta precedente ogni singola operazione.

Detti parametri sono ritenuti adeguati per individuare I'intervallo di valori entro il
quale I'acquisto o gli atti dispositivi sono di interesse per la Societa, fermo restando
che non potranno essere superati i limiti di valore e di volumi eventnalmente previsti

dalla normativa imperativa/vincolante vigente.

Qualora le azioni propric siano oggetto di scambio, permuta, conferimento o
qualsiasi atto di disposizione non in denaro, i termimi economici dell’operazione
saranno determinati in ragione della natura e delle caratteristiche dell’operazione,

anche tenendo conte dell’andamento del titolo della Societa, fermo restando il



rispetto della normativa vigente e tenuto conto, eventualmente, di prassi di mercato

aminessec.

Qualora la Socictd si proponga di utilizzare le azioni al fine dello svolgimento
dell’attivitd di sostegno della liquiditd del mercato in conformita ai criteri stabiliti
dalla prassi di mercato prevista dall’art. 180, comma 1, lettera ¢}, del TUF ammessa
dalla Consob con delibera n. 16839 in data 19 marzo 2009, e successive modifiche,
le vendite dovranno essere effettuate nel rispetto dei critert ivi fissati. Ad oggi, tale
prasst di mercato prevede che il prezzo di vendita non debba essere inferiore al
prezzo pitt basso tra il prezzo dell’ultima operazione indipendente e il prezzo
corrente della proposta di negoziazione in vendita indipendente pili bassa presente

sul MTA.

6) Modalita _attraverso le quali saranno effettuati gli acquisti e la

disposizione di azioni proprie

Le operazioni di acquisto saranno effettuate in conformitd a quanto previsto
nell’articolo 132 del TUF, nell’art, 144-bis del Regolamento Emittenti e di ogni altra
normativa applicabile, incluse, eventualmente, le prassi di mercato ammesse

riconosciute dalla Consob.

Si precisa inoltre che 1’acquisto che Vi chiediamo di autorizzare verrd attuato dal
Consiglio di amministrazione o dai soggetti da esso incaricati nel rispetto di guanto
disposto dall’articolo 2357, primo comma, del codice civile € cioé nei limiti degli
utili  distribuibili regolarmente accertati e delle riserve disponibili risultanti

dall’ultimo bilancio regolarmente approvato.

Si precisa al rignardo che, in base al progetto di bilancio civilistico approvato il 18

marzo 2013 dal Consiglio, Euro 724.462.031 sono da considerarsi riserve disponibili.




Al sensi e per gli effetti dell’articolo 132 del TUF, le operazioni di acquisto oggetto
della Vostra autorizzazione verranno in ogni caso effettuate (anche in pil riprese) sul
MTA secondo modalita operative stabilite nei regolamenti di organizzazione e
gestione dei mercati gestiti da Borsa Italiana S.p.A. (e nelle relative istruzioni), che
non consentano I’abbinamento diretto delle proposte di negoziazione in acquisto con
predeterminate proposte di negoziazione in vendita, ai sensi dell’articolo 144-bis,
comma i, lettera b) del Regolamento Emittenti. Gli acquisti potranno avvenire con
modalitd diverse da quelle sopra indicate ove consentito dall’articolo 132, comma 3,
del TUF o da altre disposizioni di volta in volta applicabili al momento

dell’ operazione.

La disposizione delle azioni potranno essere effettuate, in una o pil volte, anche
prima di aver esaurito il quantitativo di azioni proprie che pud essere acquistato. La
disposizione potrd avvenire nei modi ritenuti pit opportuni nell’interesse della
Societa e, in ogni caso, nel rispetto della normativa applicabile e, eventualmente,

delle prassi di mercato ammesse.

Le azioni proprie a servizio dei Piani o per eventvali futuri piani azionari simili,
ovvero, a eventuali piani di stock option, saranno assegnate con le modalita e i

termini indicati nei relativi piani.

Si precisa, inoltre, che delle notizie riguardanti il Prograrnma, sue eventuali
modifiche, le operazioni di acquisto e gli atti di disposizione, nonché {’esito dello
stesso, verra data opportuna comunicazione al mercato ¢ alla Consob nei modi e nei

termini stabiliti dalla legge.

In conformita con il disposto dell’articolo 2357-ter, secondo comma, del codice
civile, si precisa che finché le azioni oggetto della Vostra autorizzazione resteranno
in proprieta della Societd, il diritto agli utili ed il diritto di opzione saranno attribuiti
proporzionalmente alle altre aziont; il diritto di voto per le azioni proprie, inoltre,

restera sospeso, ma dette azioni proprie verranno tuttavia computate nei capitale ai



fini del calcolo dei quorum richiesti per la costituzione e per le deliberazioni

dell’ organo assembleare.

Si precisa, infine, che il 18 marzo 2013 il Consiglio di amministrazione della Societa
~ subordinatamente all’ottenimento della richiesta autorizzazione dell’ Assemblea —
ha conferito al Presidente e all’Amministratore Delegato e al Vice Presidente
Esecutivo ogni pill ampio potere, da esercitarsi anche disgiuntamente e con la pid
ampia discrezionalita, affinché procedano all’attuazione del Programma e degli atti
di acquisto ¢ di disposizione ivi contemplati, in ogni caso nel pieno rispetto della
normativa vigente e dei limiti oggetto della Vostra autorizzazione, con facolt di sub-

delega ovvero di affidare I’incarico a specialisti esterni.

7) Riduzione del capitale sociale

It Consiglio di Amministrazione precisa che 1’acquisto di azioni proprie oggetto della

b

presente richiesta di autorizzazione non & strumentale alla riduzione del capitale

sociale, quindi le azioni acquistate non saranno annullate.
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Per tutto quanto precede, il Consiglio di Amministrazione Vi invita a deliberare

quanto segue:
“L’assemblea, preso atto della proposta del Consiglio di Amministrazione,
delibera

a) di autorizzare, ai sensi degli artt. 2357 e del codice civile e 132 del D.Lgs. n.
58/1998, atti di acquisto di azioni proprie sino al limite massimo consentito per

legge, pari al 20% del capitale sociale attualmente sottoscritto e liberato, avuto



riguardo alle azioni proprie gia possedute dalla Societa, da effettuarsi, anche in via
frazionata, entro 12 (dodici}) mesi a far data dal 27 ottobre 2013, data in cui scadra
la precedente autorizzazione all’acquisto di azioni proprie  approvata
dall’Assemblea il 27 aprile 2012; si precisa che (i) gli acquisti dovranno essere
realizzati a un prezzo non superiore di pin del 15% e non inferiore di pi del 15%
rispetto al prezzo di riferimento rilevato sul Mercato Telematico Azionario
organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. (“MTA” ) nella seduta precedente ogni
singola operazione, (ii) qualora la Societd si proponga di sostenere la liquidita delle
proprie azioni in conformitd ai criteri stabiliti dalla prassi di mercato prevista
dall’art. 180, comma 1, lettera c), del TUF inerente all’attivita di sostegno della
liguidita del mercato, ammessa dalla Consob con delibera n. 16839 in data 19 marzo
2009, e successive modifiche, il prezzo d’acquisto verra stabilito nel rispetto della
suddetta prassi di mercato ammessa. Ad oggi, tale prassi di mercato ammessa
prevede che il prezzo d’acquisto non debba essere superiore al prezzo pin elevato tra
il prezzo dell’ultima operazione indipendente e il prezzo corrente della proposta di
negoziazione in acquisto indipendente pin elevata presente sul MTA, e (iii) le
operazioni di acquisto verranno in ogni caso effettuate (anche in piu riprese} sul
MTA secondo modalita operative stabilite nei regolamenti di organizzazione ¢
gestione dei mercati gestiti da Borsa Italiana S.p.A. (e nelle relative istruzioni), che
non consentano I'abbinamento diretio delle proposte di negoziazione in acquisto con
predeterminate proposte di negoziazione in vendita (cfr. art. 144-bis, comma 1,
lettera b) del Regolamento Emittenti); il tutto da eseguirsi in conformita alla

relazione allegata alla presente delibera e per le finalita ivi descritte;

b) di autorizzare, ai sensi dell’art. 2357-ter del codice civile atti di disposizione,
anche in via frazionata e senza limitazioni temporali, delle azioni ordinarie Saras
S.p.A. da acquisirsi in base alla deliberazione di cui al punto precedente; si precisa
che (i) gli arti dispositivi, e, in particolare, la vendita di azioni proprie, non potranno

essere effettuati a un prezzo inferiore di pin del 10% rispetto al prezzo di riferimento
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rilevato sul MTA nella seduta precedente ogni singola operazione, (ii) qualora la
Societd si proponga di utilizzare le azioni al fine dello svolgimento dell’attivita di
sostegno della liquidita del mercato in conformita ai criteri stabiliti dalla prassi di
mercato prevista dall’art. 180, comma 1, lettera c), del TUF ammessa dalla Consob
con delibera n. 16839 in data 19 marzo 2009, e successive modifiche, le vendite
dovranno essere effettuate nel rispetto dei criteri vi fissati. Ad oggi, tale prassi di
mercato prevede che il prezzo di vendita non debba essere inferiore al prezzo pii
basso tra il prezzo dell’ultima operazione indipendente e il prezzo corrente della
proposta di negoziazione in vendita indipendente pin bassa presente sul MTA, (iii)
gualora le azioni proprie siano oggetto di scambio, permuta, conferimento o
qualsiasi atto di disposizione non In denaro, i termini economici dell’ operazione
saranno determinati in ragione della natura e delle caratteristiche dell’ operazione,
anche tenendo conto dell’andamento del titolo, fermo restando il rispetto della
normativa vigente e tenuto conto, eventualmente, di prassi di mercato ammesse, (iv)
le azioni proprie a servizio di piani di incentivazione azionaria saranno assegnate
con le modalita e i termini indicati nei relativi piani; il tutto da eseguirsi in
conformita alla relazione allegata alla presente delibera e per le finalita ivi
descritte, i inclusa utilizzabilita per tali finalita anche delle azioni proprie gid

detenute dalla Societa;

c) di conferire al Consiglio di Amministrazione, e/o per esso al Presidente,
all’ Amministratore Delegato e al Vice Presidente Esecutivo, ogni pitt ampio potere,
ivi incluso il potere di sub-delega ovvero di affidare l'incarico a specialisti esterni,
da esercitarsi anche disgiuntamente e con la pit ampia discrezionalita, affinché
procedano all’attuazione del Programma e degli atti di acquisto e di disposizione ivi
contemplati, in ogni caso nel pieno rispetto della normativa vigente ¢ dei limiti
oggetto della Vostra autorizzazione come sopra deliberata, fermo restando che
finché le azioni resteranno in proprieta della Societa, il diritto agli utili ed il diritto

di opzione saranno attribuiti proporzionalmente alle altre azioni; il diritto di voto
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per le azioni proprie, inoltre, resterd sospeso, ma dette azioni proprie verranno
tuttavia computate nel capitale ai fini del calcolo dei quorum richiesti per la

costituzione e per le deliberazioni dell’ organo assembleare.”

Milano, 25 marzo 2013

Per il Consiglio di Amministrazione

1L, P“R/i;%]%%

to Gian Marco Moratti
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F.to Gian Marco Moratti

F.to Luca Barassi



MALLE Gyt 8

PIANO DI ATTRIBUZIONE GRATUITA DI
AZIONI DELLA SOCIETA AL MANAGEMENT
DEL GRUPPO SARAS

(il “Piano di Stock Grant 2013/2015” o i1l “Piano”)




Signori Azionisti,

il Consiglio di Amministrazione Vi ha convocato per deliberare, fra Paltro, in merito
alla proposta relativa all*adozione di un piano di attribuzione gratuita di azioni ordinarie della
Societa (le “Azioni” o, singolarmente, I’“Azione™) al management del Gruppo Saras (il

“Piano di Stock Grant 2013/2015” o il “Piano™).

Le caratteristiche salienti del Piano sono descritte nel documento informativo redatto
ai sensi dell’art. 114 bis del TUF e dell’art. 84 bis del Regolamento Emittenti (il “Documento
Informativo™), messo a disposizione del pubblico presso la sede sociale, la sede
amministrativa nonché sul sito internet della Societa (www.saras.it} nei termini di legge ¢ di

regolamento applicabili.

Si allega alla presente relazione il Regolamento che contiene la disciplina di dettaglio

del Piano.

Nel rinviare alla consultazione e all’esame del Documento Informativo ¢ del
Regolamento allegato, da intendersi espressamente qui richiamati, il Consiglio di

Amministrazione Vi invita a deliberare quanto segue:

“L’assemblea, preso atto della proposta del Consiglio di Amministrazione,
delibera

1. di approvare, ai sensi e per gli effetti dell’art. 114-bis del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n.
58, il piano di attribuzione gratuita di azioni ovdinarie della Societa al management
del Gruppo Saras (il “Piano di Stock Gramt 2013/20157) di cui al documento
informativo redatto ai sewnsi dell’art. 114 bis del TUF e dell’art. 84 bis del
Regolamento Emittenti, messo a disposizione del pubblico presso la sede sociale, la
sede amministrativa nonché sul sito internet della Societa nei termini di legge e di
regolamento applicabili, nonché il relativo Regolamento allegato alla presente

delibera;



2. di attribuire al Consiglio di Amministrazione, con espressa facolta di sub-delega,
tutti 1 poteri necessari od opportuni per dare esecuzione al Piano Stock Grant

2013/2015,

3. di conferire al Consiglio di Amministrazione, con espressa facolta di sub-delega, tutti
i poteri necessari od opportuni per l'attuazione della presente delibera in conformita

alle disposizioni di legge applicabill.

Milano, 25 marzo 2013

Per il Consiglio di Amministrazione
IL PRESIDENTE

f.to Gian Marco Moratti



REGOLAMENTO (IL “REGOLAMENTO”) DEL PIANO DI ATTRIBUZIONE
GRATUITA DI AZIONI DI SARAS S.P.A. AL MANAGEMENT DEL GRUPPO
SARAS (IL “PIANO DI STOCK GRANT 2013/2015” O IL “PIANO”)

1. PREMESSA

Saras S.p.A. (la “Societda” o “Saras”), con delibera del Consiglio di Amministrazione
(il “Consiglio di Amministrazione™) del 18 Marzo 2013, ha approvato, su proposta del
Comitato per la Remunerazione e le Nomine ( di seguito anche il “Comitato”), il
piano di stock grant per il triennio 2013/2015 (il “Piano di Stock Grant 2013/2015” o il
“Piano”), come disciplinato dal presente Regolamento. L'implementazione del Piano
& condizionata allapprovazione dellAssembiea degli Azionisti convocata per il 24
Aprile 2013 e, occorrendo, in seconda convocazione in data 25 aprile 2013, ai sensi
dell'art. 114-bis del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58.

2. BENEFICIARI
Sono destinatari del Piano:
2.1 idirigenti con responsabilita strategiche della Societa;

2.2 gli amministratori delle societa italiane e/o estere controllate dalla Societa ai
sensi dell’art. 2539 c.c. (di seguito “Societa Controllate” e, insieme alla Societa,
il “Gruppo™);

2.3 altre figure apicali del Gruppo anche con rapporto di lavoro autonomo.

Nellambito dei destinatari sopra indicati, i Beneficiari sono singolarmente individuati
dal Consiglio di Amministrazione per guanto riguarda i dirigenti strategici e dal
Direttore Generale per quanto riguarda gli altri Beneficiari tra coloro che ricoprono
funzioni con un impatto rilevante sulla creazione di valore per la Societa e per gli
azionisti.

3. SCOPI E MOTIVAZIONI DEL PIANO

Il Piano viene istituto con le seguenti finalita:

a) Garantire il pieno allineamento degli interessi del management a quelli degli
azionisti;



b) Attivare un sistema di incentivazione a medio-lungo termine in grado di creare un
forte legame fra retribuzioni, risultati aziendali conseguiti e creazione di valore
per gli azionisti;

¢) Supportare la retention delle risorse chiave nel medio-lungo termine;

d) Garantire che il rapporto tra compensi basati su strumenti finanziari e altre
componenti della retribuzione sia coerente con le prassi delle societd quotate in
ltalia.

4. ASSEGNAZIONE DEL DIRITTO A RICEVERE AZIONI

L’assegnazione del diritto a ricevere gratuitamente azioni (la “Assegnazione del
Diritto”) a ciascun Beneficiario & effettuata dal Consiglio di Amministrazione entro 6
mesi dall’ Assemblea che approva il Piano. Il numero massimo di Azioni assegnate a
ciascun Beneficiario € determinato dal Consiglio di Amministrazione, con facolta di
delega al Direttore Generale per Beneficiari diversi dai dirigenti con responsabilita
strategica, principalmente in virti del ruolo ricoperto dal Beneficiario nella Societa
e/o nelle Societd Conirollate e della rilevanza della sua funzione allinterno del
Gruppo.

A ciascun Beneficiario @ data comunicazione scritta del suo inserimento nel Piano
tramite lettera di invito (la “Lettera di Invito”), nella quale sono precisati:

e il numero di Azioni gratuite da ricevere in futuro (le "Azioni Assegnate”) a
fronte del raggiungimento degli obiettivi di performance come indicati nel
successivo articolo 5 (gli “Obiettivi di Performance™);

¢ gli Obiettivi di Performance per l'effettiva consegna delle Azioni come
disciplinata al successivo art. 5.

Sara, inoltre, fornita copia del presente Regolamento del Piano.

La partecipazione al Piano & subordinata all’accettazione integrale del Regolamento
da parte del Beneficiario comunicata mediante restituzione alla Societa delia Lettera
di Invito, debitamenie firmata dal Beneficiario, entro 10 giorni dal suo ricevimento. E’
ammessa la raccomandata a mano come mezzo di invio e restituzione dei
documenti sopra citati.

I numero massimo di Azioni oggetto de! Piano & pari a 9.500.000 Azioni gia
detenute dalla Societa o da acquistare sulla base di una relativa delibera

[



dellAssemblea dei soci secondo le disposizioni normative e regolamentari
applicabili.

L’Assegnazione del Diritto a ricevere azioni non conferisce a nessuno dei Beneficiari
alcuno dei diritti degli azionisti. Fatto salvo quanto previsto all'articolo 7, ciascun
Beneficiario potra godere di tali diritti solo successivamente alla consegna delle
Azioni, ai sensi del successivo articolo 5.

5. CONSEGNA DELLE AZIONI — OBIETTIVI DI PERFORMANCE

L'effettiva consegna delle Azioni (la “Consegna delle Azioni"} ai Beneficiari avverra
subordinatamente alla verifica da parte del Consiglic di Amministrazione del
conseguimenio degli Obiettivi di Performance.

Gli Obiettivi di Performance sono determinati in relazione al posizionamento relativo
del Total Shareholder Return (il “TSR”) di Saras rispetto al TSR di un gruppo di
aziende industriali facenti parte dellindice FTSE ltalia Mid Cap (il “Peer Group”).
I ’individuazione delle aziende costituenti il Peer Group sara effetiuata dal Direttore
Generale, previo parere del Comitato per la Remunerazione e le Nomine.

Il TSR & calcolato come variazione del valore dellAzione intercorsa nel triennio
2013/2015 di validita del Piano (§ “Periodo di Performance”) tenendo conto dei
dividendi netti erogati nel medesimo periodo e considerando che questi siano
immediatamente reinvestiti in Azioni efo in azioni delle societa che costituiscono il
Peer Group. A tal fine, si fara riferimento al valore delfAzione:

+ al 31 Dicembre 2012, come valore medio dellAzione registrato alla Borsa di
Milano dal 1° Ottobre 2012 al 31 Dicembre 2012, prendendo a riferimento il
valore di chiusura giornaliero (il “Valore Iniziale™);

e

+ al 31 Dicembre 2015 come valore medio dell'azione registrato alla Borsa di
Milano dal 1° Ottobre 2015 al 31 Dicembre 2015, prendendo a riferimento il
valore di chiusura giornaliero (il “Valore Finale®);

Al termine del Periodo di Performance sara calcolato il TSR delle singole societa
costituenti il Peer Group in base al quale sara determinato:

+ il rendimento del TSR al di sopra del gquale si posiziona il 25% delle aziende che
costituiscono il Peer Group (il “Terzo Quartile™);



« il rendimento del TSR al di sopra del quale si posiziona il 50% delle aziende che
costituiscono il Peer Group (la “Mediana”).

Il numere di azioni effettivamente atiribuite (le “Azioni Atiribuite”) & determinato
come segue:

« qualora il TSR della Societa si posizionasse al di sotto della Mediana, il humero
di Azioni Attribuite a ciascun Beneficiario sara pari a zero:

» qualora il TSR della Societa fosse pari alla Mediana, il numero di Azioni Attribuite
sara pari al 50% del numero di Azioni Assegnate a ciascun Beneficiario;

« qualora il TSR della Societa si posizionasse sopra la Mediana e sotto il Terzo
Quartile, il numero di Azioni Attribuite a ciascun Beneficiario in relazione alle
Azioni Assegnate sara calcolata con interpolazione lineare fra i due valori;

« qualora il TSR della Societa fosse pari al Terzo Quartile, o si posizionasse al di
sopra del Terzo Quartile, il numero di Azioni Attribuite sara comunque pari al
100% del numero di Azioni Assegnate a ciascun Beneficiario.

6. TERMINI E MODALITA’ PER LA CONSEGNA DELLE AZIONI

Il Consiglio di Amministrazione, successivamente alla conclusione del Periodo di
Performance, provvedera alla verifica del livello di conseguimento degii Obietlivi di
Performance di cui all'articolo 5 determinando, di conseguenza, il numero di Azioni
Attribuite per ciascun Beneficiario.

La Consegna deile Azioni avverra entro sei mesi dalla fine del Periodo di
Performance (la “Data di Consegna”} previo invio della relativa comunicazione ai
Beneficiari.

Le Azioni saranno consegnate a ciascun Beneficiario tramite un intermediario
autorizzato dalla Societa e presso il quale il singolo Beneficiario avra aperto un
conto di deposito itoli, secondo le modalita che saranno indicate al Beneficiario
dalla Societa. Le spese relative a tali operazioni sono a carico della Societa. Entro
I'ultimo giorno del mese in cui avviene la Consegna delle Azioni i Beneficiari
dovranno provvedere a corrispondere alla Societd I'importo minimo sufficiente a
coprire eventuali imposizioni fiscali e/o contributive dagli stessi dovute con ritenuta
alla fonte. In mancanza di pagamento da parte del Beneficiario, la Societa potra
trattenere tale importo dalle somme dovute al Beneficiario a qualunque titolo, ivi



compreso guello retributivo. Le spese relative al trasferimento o vendita delle Azioni
dopo la Consegna delle Azioni sono a carico del Beneficiario.

7. INDISPONIBILITA’ DELLE AZIONI

A fronte della Consegna delle Azioni il Beneficiario si impegna a non vendere,
trasferire, cedere o assoggettare ad alcun vincolo (il “Vincolo di Indisponibilita”™) un
numero di Azioni pari al 20% delle Azioni consegnate, numero arrotondato per
difetto alla singola Azione, per un periodo di 24 mesi (il “Periodo di Indisponibilita”)
dalla Data di Consegna delle Azioni. Le Azioni soggette a Vincolo di Indisponibilita
rimangono in deposito presso lintermediario autorizzato indicato dalla Societa, per
tutto il Periodo di Indisponibilita. Il Vincolo di Indisponibilita continuera anche in caso
di cessazione del rapporte di lavoro, rapporto di collaborazione o del mandato in
gualita di amministratore, tranne che nei casi di morte o invalidita totale e
permanente del Beneficiario, casi in cui il Vincolo di indisponibilita & rimosso. Sono
fatti salvi, durante il Periodo di Indisponibilita, tutti gli altri diritti dell’azionista.

La Societa si riserva di subordinare la detenzione delle Azioni ad aitre modalita
necessarie al fine di ottimizzare le conseguenze contributive, fiscali o finanziarie per
la Societa derivanti dal Piano alla luce della normativa fiscale di volta in volta
applicabile.

8. LIMITAZIONE AL TRASFERIMENTO DEI DIRITT]

| diritti a ricevere gratuitamente le Azioni, anche successivamente alla
comunicazione di cui all'articolo 6 e fino alla Consegna delle Azioni non possono
essere trasferiti 0 assoggetiati ad alcun vincolo a nessun titolo, se non “mortis
causa’.

Per atto di trasferimento, anche agli effetti di cui al precedente articolo 7, si intende
ogni e qualungue negozio con il quale si ottenga, direttamente o indirettamente,
I'effetto di cedere a terzi i diritti assegnati, inclusi gli atti a titolo gratuito, le permute e
i conferimenti. Qualsiasi tentata vendita, cessione, assoggettamento a vincoli o
trasferimento effettuato violando questa disposizione sara invalido e in ogni caso
inefficace nei confronti della Societa.



9. RISOLUZIONE DEL RAPPORTO

Hanno diritto alla Consegna delle Azioni, alle condizioni del presente Regolamento, i
Beneficiari che siano in costanza di rapporto di lavoro o collaborazione alla fine del
Periodo di Performance.

Prima della fine del Periodo di Performance, il diritto a ricevere Azioni gratuite
decade o viene ridotto in caso di risoluzione del rapporto di lavoro o del rapporto di
collaborazione o def mandato in qualita di amministratore come descritto di segquito.
Per “Data di Cessazione” si intende la data alla quale Ja volonta di risolvere il
rapporio in essere acquista efficacia.

a)

b)

Nel caso di licenziamento per giusta causa, di dimissioni non per giusta causa di
un Beneficiario, come pure nel caso di revoca per giusta causa dellincarico di
amministratore o di dimissioni non per giusta causa delfamministratore, ovvero
nel caso di recesso del lavoratore autonomo non per giusta causa o di
risoluzione per giusta causa da parte della Societa del relativo contratto di
collaborazione, si verifica 'automatica esclusione dal Piano e i diritli concessi dal
Piano decadono immediatamente.

Nel caso di licenziamento non per giusta causa o di risoluzione consensuale
cosi come nel caso di dimissioni per giusta causa di un Beneficiario, come pure
nel caso di cessazione della carica di amministratore non dovuta a revoca per
giusta causa o di dimissioni per giusta causa dellamministratore, ovvero nel
caso di recesso dei lavoratore autonomo per giusta causa o di risoluzione non
per giusta causa da parte della Societa del relativo contratto di collaborazione,
sara mantenuto il diritto a ricevere una quota parte di azioni applicando il criterio
‘pro-rata temporis” sulla base della valutazione, da parte del Consiglio di
Amministrazione o di un soggetto delegato, del grado di raggiungimento degli
Obiettivi di Performance effettuata con riferimento alla Data di Cessazione.

E’, in ogni caso, fatta salva una piu favorevole determinazione della quota di
Azioni Aftribuite da parte del Consiglio di Amministrazione o del soggetto
delegato.

La disposizione contenuta nella lettera b) che precede si applica anche nelle
ipotesi in cui il rapporto di lavoro subordinato o di lavoro autonomo ovvero
Yincarico di amministratore del Beneficiario sia risolio per decesso, invalidita con
totale e permanente inabilita lavorativa ovvero maturazione dei requisiti per il
godimento della pensione.

U



In deroga a quanto previsto all'articolo 6, la Consegna delle Azioni spettanti come
determinato ai capi b) e ¢) di questo articolo avviene entro sei mesi dalla Data di
Cessazione. |l Beneficiario che intraprenda successivamente un nuovo rapporto di
lavoro con un aliro soggeito ovvero sia collocato in pensione, sara tenuto a
comunicare tempestivamente alla Societa lidentitd del soggetto con cui viene
intrapreso il nuovo rapporto di lavoro o dellente che eroga il trattamento
pensionistico.

Le Azioni saranno consegnate al Beneficiario tramite un intermediario autorizzato
dalla Societa e presso il quale il singolo Beneficiario avra aperto un conto di
deposito titoli, secondo le modalita che saranno indicate al Beneficiario dalla
Societa. Le spese relative a tali operazioni sono a carico della Societa. Entro Fuitimo
giorno del mese in cui avviene la Consegna delle Azioni il Beneficiario dovra
provvedere a corrispondere alla Societa I'importo minimo sufficiente a coprire
eventuali imposizioni fiscali e/o contributive dallo stesso dovute con ritenuta alla
fonte. In mancanza di pagamento da parte del Beneficiario, la Societd potra
trattenere tale importo dalle somme dalla stessa dovute al Beneficiario a qualunque
titolo, ivi compreso quello retributivo, Le spese relative al trasferimento o vendita
delle Azioni dopo la Consegna delle Azioni sono a carico del Beneficiario.

Restano valide le disposizione dell’articolo 7 relative al Vincolo di Indisponibilita.

Resta inteso che in caso di trasferimento del rapporto di lavoro, collaborazione,
mandatio dalla Societa a un'alira societa del Gruppo €/0 in caso di cessazione con
contestuale instaurazione di un nuovo rapporto di lavoro, collaborazione, mandato
nellambito del Gruppo, ii Beneficiario conservera invariati i diritti attribuiti dal Piano.

10. CAMBIO DI CONTROLLO E DELISTING

Nel caso in cui si verifichi un cambio di controllo della Societa, a giudizio
insindacabile del Consiglio di Amministrazione la Consegna delle Azioni ai
Beneficiari potra essere anticipata rispetto ai termini previsti dal Regolamento. Al
Consiglio di Amministrazione spetta definire le modalita e i termini della Consegna
delle Azioni.

Ai fini del presente articolo, si verifica il cambio di controllo qualora il socio di
maggioranza della Societa cessi di detenere (direttamente o indirettamente) una
quota almeno pari al 50,01% del capitale avente diritto di voto in assemblea.

- 10 -



In caso di delisting, il Consiglio di Amministrazione definira invece le sole modalita e
i termini della Consegna delle Azioni, eventualmente anticipata.

Il Consiglio di Amministrazione in tali casi ha anche facolta di modificare i termini del
Vincolo di Indisponibilita.

Ai fini di quanio sopra il Consiglio di Amministrazione terra conto, per quanto
opportuno, delle previsioni del Regolamentio.

11. OPERAZIONI STRAORDINARIE

II Consiglio di Amministrazione della Societa, laddove ritenuto necessario o
opportuno per mantenere quanto piu possibile invariati, nei limiti consentiti dalla
normativa di volta in volta vigente, i contenuti essenziali del Piano, provvede a
regolamentare i diritti emergenti efo modificare e/o integrare le condizioni di
Assegnazione dei Diritti al realizzarsi, tra Valtro, delle seguenti operazioni:
frazionamento e raggruppamento delle Azioni, aumento gratuito del capitale della
Societd, aumento del capitale della Societa a pagamento, distribuzione di dividendi
straordinari alle Azioni, riduzioni del capitale per perdite medianie annullamento
delle Azioni.

12. ALTRE DISPOSIZIONI —~ COMUNICAZIONI

Ogni beneficio che dovesse derivare dal Piano ha caratiere straordinario € non pud
ad alcun titolo incidere sugli istituti retributivi diretti e indiretti disciplinati dagh
accordi collettivi € dalla legge € non potra pertanto avere alcun effetto sul calcolo
degli stessi. Non attribuisce ai Beneficiari il diritto a partecipare in futuro ad ulteriori
eventuali programmi di incentivazione comunqgue realizzati.

La Societa non ha rappresentato né garantito al Beneficiario alcun particolare
trattamento fiscale e contributivo delle Azioni che il Beneficiario potra ricevere in
base al Piano. il Beneficiario sarad esclusivamente responsabile di ogni onere e
obbligazione fiscale e contributiva.

Il presente Regolamento & stato predisposto sulla base delle normativa vigente alla
data odierna. Qualora per modificazioni intervenute nella stessa o nella relativa
interpretazione ed applicazione, I'attuazione del Regolamento dovesse comportare
per la Societa sostanziali maggiori oneri tributari, previdenziali o di altra natura, il
Consiglio di Amministrazione avra facolta di modificare unilateralmente i termini del
presente Regolamento dandone appropriata comunicazione ai Beneficiari.

- 11 -



Ogni informazione relativa al Piano, ai rapporti tra la Societa e i singoli Beneficiari ¢
di natura strettamente confidenziale e riservata e non pud essere divuigata o
trasferita a terzi, salvi gli obblighi di legge.

L’eventuale inapplicabilita o inefficacia di una o pit delle disposizioni di questo
Regolamento non rende nullo o inefficace it Regolamento.

13. GESTIONE DEL PIANO

I Consiglio di Amministrazione della Societa & l'organo responsabile
dell'amministrazione del Piano. Esso ha tutti i poteri operativi di gestione del Piano,
anche delegabili, inclusi, a titolo esemplificativo, quelli di introdurre ogni possibile
cambiamento al presente Regolamenio ogni qualvolta si renda necessario efo
opportuno ai fini delfadeguata attuazione dello stesso.

14. INTERPRETAZIONE

Eventuali controversie in merito all'interpretazione delle presenti condizioni saranno
composte dalla Societa, la cui decisione sara vincolante in assenza di errore
manifesto.

15. DIRITTO DI RISOLUZIONE DEL RAPPORTO

Niente di quanto contenuio nel presente Regolamento potra ritenersi atiribuire al
Beneficiario o ad alcun’alira persona il diritto di restare al servizio della Societa o di
qualsiasi controllata della Societa o eventuali successori né modifichera eventuali
diritti di tali societa a risolvere il rapporto di servizio in essere con il Beneficiario o
con qualsiasi altra persona.

16. FORO COMPETENTE

Qualunque controversia, comungue connessa al presente Regolamento, sara di
competenza esclusiva del Foro di Milano.

- 12 -



17. INDIRIZZI PER AVVISI E PARENTE PROSSIMO

Il Beneficiario fornira il proprio indirizzo per gli avvisi inerenti alla esecuzione del
Piano di Stock Grant 2013/2015 nella copia della Lettera di Invito sottoscriita ai
sensi del precedente paragrafo 4 e indichera nome e indirizzo delle persone a cui
inviare gli avvisi in caso di suo decesso o incapacita.

Le comunicazioni alla Societa dovranno pervenire presso:

Saras S.p.A. — Galleria De Cristoforis 1 — 20122 Milano - Direzione Risorse Umane
e Organizzazione.

X /.//%/%/; |
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F.to Gian Marco Moratti

F.to Luca Barassi
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