











Gli azionisti della “api” anonima petroli italiana S.p.A. sono convocati
in assemblea ordinaria presso la sede sociale in Roma, Corso d’ltalia n. 6,
per il giorno 29 aprile 2008, alle ore 11.00, in prima convocazione e, 0Ccor-
rendo, per il giorno 6 maggio 2008, stessi ora e luogo, in seconda convo-
cazione, per discutere e deliberare sul seguente

Ordine del giorno:

1. Esame del bilancio relativo all’esercizio al 31 dicembre 2007; delibe-
razioni relative e conseguenti;

2. Nomina, previa determinazione del numero, del Consiglio di ammini-
strazione, fissazione della durata e dei relativi emolumenti;

3. Nomina del Collegio Sindacale e determinazione dei relativi emolu-
menti;

4, Varie ed eventuali.

Possono intervenire al’assemblea gli azionisti iscritti nel libro soci
almeno cinque giorni prima della data della riunione e che abbiano, entro lo
stesso termine, depositato le loro azioni presso la sede sociale.

Roma, 9 aprile 2008

api anonima petroli italiana S.p.A.
Il presidente del Consiglio di amministrazione
dott. Ugo M. Brachetti Peretti

Pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale
Foglio delle inserzioni N. 44
del 12 aprile 2008 pag. 50 S-083274

Relazioni e bilancio
al 31 dicembre 2007



rio, costringendola a mettere in atto una serie di mirate misure di politica eco-
nomica, sia nel brevissimo termine, mediante immissione di liquidita per da-
re respiro ad un mercato del credito sempre piu’ in difficolta, sia nel medio
termine attraverso una politica monetaria espansiva, riducendo i FED FUNDS
dal 5,25% al 4,25% in soli quattro mesi ( da settembre a dicembre).

Sostanzialmente verso altre direttrici la politica monetaria della BCE,
la quale, con aspettative di crescita sempre piu contenute per la zona Euro
e mantenendo il focus principale sulla stabilita dei prezzi, ha deciso per due
interventi restrittivi nel primo semestre dell’anno (marzo e giugno), alzando
cosi i tassi di riferimento dal 3,50% al 4,00%. Sicuramente attendista, inve-
ce, I'atteggiamento della Banca Centrale Europea nella seconda parte del-
I’anno, soprattutto in attesa di nuove indicazioni provenienti dal contesto
macroeconomico.

Sul fronte valutario, da segnalare un dinamico movimento dell’Euro nei
confronti delle principali valute. Nel rapporto con il biglietto verde la divisa
europea si &€ apprezzata mediamente di circa I’11% spingendosi fino a qua-
si 1,50 ( max 1,4966 a fine novembre). In questa direzione, sottolineiamo co-
me uno dei driver principali che hanno determinato tale movimento sia da in-
dividuare nella dinamica dei differenziali dei tassi di interesse fra le due aree
economiche.

Sul mercato delle commodities, molto spinti verso I'alto i prezzi delle
principali materie prime. Nello specifico il Brent Bwave ha raggiunto un prez-
zo medio annuo di 72,51 $/bbl ($/barile) contro quello di 65,62 $/bbl dell’an-
no precedente mentre I’oro ha toccato il livello medio di 506,83 Euro/oncia
nel 2007 contro quello di 480,92 Euro/oncia nel 2006.

LO SCENARIO PETROLIFERO ED ENERGETICO

Il Mercato Internazionale

Il 2007 sara forse ricordato come I'anno in cui il prezzo del petrolio
e arrivato a sfiorare la soglia psicologica dei 100 $/bbl. Impennata record
che ci riporta indietro agli anni ’70, quando pero0 il quadro internazionale
era assai differente. Oggi non si puo certo parlare di interruzione delle for-
niture fisiche di greggio che anzi hanno tenuto, seppure con qualche dif-
ficolta, il passo di una domanda apparentemente insensibile a quotazioni
tanto elevate.

Le quotazioni del greggio nel corso del 2007 hanno mostrato una ver-
tiginosa accelerazione che é culminata con i quasi 100 $/bbl toccati dal WTI
nel mese di novembre e i circa 96 del Brent. Si tratta di valori che si avvici-
nano ai record storici: nell’aprile del 1980 in termini reali il WTI arrivo infatti
a 101,7 $/bbl.
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La media del Brent nei primi anni del nuovo secolo sale a 42,1 $/bbl
contro i 18 degli anni ’90 (piu 131%).

In media a fine 2007 il costo CIF del greggio importato nei Paesi Ocse
si & attestato a 69,1 $/bbl, contro i 61,8 del 2006 e i 50,7 del 2005. Si tratta
comunque di un aumento piu contenuto rispetto a quelli del 2006 e 2005. In
soli tre anni, rispetto al 2004, 'aumento é stato di quasi il 90%. Nell’ultimo
decennio le quotazioni del greggio importato sono quadruplicate (+455%).

L’apprezzamento maggiore si & pero concentrato nell’ultimo trimestre
dell’anno, con un greggio in progresso del 54% rispetto all’analogo periodo
del 2006, contro un piu 21% del trimestre precedente.

Le tensioni osservate nel corso dell’anno non sono state attenuate ne-
anche da un parziale riequilibrio dei fondamentali nell’'ultimo trimestre. Ancora
meno effetto sembrano avere avuto le promesse dell’Opec di aumentare la
produzione che, occorre ricordarlo, a fine gennaio hominalmente era stata
rivista al rialzo di 0,5 milioni barili/giorno, recuperando di poco il taglio di 1,7
milioni b/g (barili/giorno) deciso un anno prima. In media nell’ultimo trimestre
dell’anno il greggio importato nei Paesi Ocse ha quotato 84,3 $/bbl contro
una media degli altri trimestri pari a 64,1 $/bbl. Nel complesso, si tratta di un
incremento del 31,5%.

La domanda petrolifera totale a fine anno si € attestata a 86 milioni b/g,
in crescita dell’1,4% rispetto al 2006 (1,2 milioni b/g), contro una crescita
media di 1,8 milioni nel periodo 2004-2006. Nel complesso, dal 2000 ad og-
gi 'aumento e stato sui 9,5 milioni b/g.

Il fabbisogno dei paesi Ocse é stato di 49,2 milioni b/g, in calo dello
0,3% rispetto al 2006, con un peso sul totale del 57% (contro il 63% del
2000). Quello dei paesi non-Ocse é stato invece di 36,8 milioni b/g, in pro-
gresso del 3,7% e con un peso sul totale del 43% (contro il 37% del 2000).

A trainare la domanda dei paesi non-Ocse sono stati sempre i paesi
asiatici che insieme hanno coperto il 46% del totale dell’area, pari a 16,8 mi-
lioni b/g, tirato dalla Cina con un piu 4,5%. Nel 1990 il loro contributo nei
paesi non-Ocse era appena del 27%, con poco meno di 7 milioni b/g. Nel
giro di meno di due decenni, I'incremento della domanda dell’area asiatica
e stato del 147%.

L'offerta totale nel 2007 si é attestata a 85,6 milioni b/g, solo lo 0,2%
in piu (200 mila b/g) rispetto al 2006. A supportare I'incremento sono stati i
paesi non-Opec, seghatamente I'area ex-sovietica con il piu 4,9% (600 mi-
la b/g).

Il dato relativo all’area Opec risente dell’ingresso dell’Angola quale nuo-
vo membro dal 1° gennaio con una produzione media nel 2007 di oltre 1,6
milioni b/g e dell’Ecuador con 500 mila b/g, ma fuori dal sistema delle quo-
te almeno per I'anno in corso. Sia tenendo conto dell’Angola che non con-
teggiandola, nel 2007 la produzione Opec nel complesso é diminuita tra lo
0,7 e I'1,4%, provocando una riduzione delle scorte di circa 400 mila b/g.



Nel complesso, I'offerta non-Opec escludendo I’Angola, € invece sali-
ta dello 0,9% (+400 mila b/g), fino a 47,8 milioni b/g. Considerando invece
I’Angola, si sarebbe arrivati a 49,4 milioni (+ 1,4%).

Per quanto riguarda le quotazioni internazionali dei prodotti, esse non
sono state immuni dalle tensioni che hanno caratterizzato il 2007, presen-
tando in alcuni casi una crescita ancora piu marcata di quella del greggio,
soprattutto nell’'ultima parte dell’anno.

Le quotazioni Platts della benzina in media annua si sono attestate in-
torno ai 700 dollari/tonnellata, il 73% in piu rispetto al 2004. Il gasolio, sem-
pre in media, € stato quotato sui 675 dollari/tonnellata (+77% dal 2004).

Un’analisi trimestrale aiuta tuttavia a comprendere meglio le dinami-
che dell’anno, soprattutto per quanto riguarda il gasolio che, nell’ultima par-
te del 2007, in Mediterraneo € risultato essere piu caro della benzina in una
misura pari a 0,073 euro/litro: cid ha motivato la progressiva crescita del del-
ta tra le quotazioni dei due prodotti che all’inizio dell’anno era di circa 3,5
centesimi euro/litro contro i circa 10 di novembre.

Nel primo trimestre dell’anno a valori Platts sia la benzina che il gaso-
lio hanno infatti mostrato una tendenza riflessiva rispetto allo stesso perio-
do dello scorso anno, che per il gasolio stesso si & protratta anche nel se-
condo. Nel terzo trimestre gli incrementi sono stati ancora contenuti (tra il 4
ed il 6%) per poi esplodere nel quarto che ha evidenziato progressi per en-
trambi i prodotti.

Il gasolio in particolare ha toccato il suo massimo stagionale proprio
nell’ultimo trimestre dell’anno con un valore in media di 829 dollari/tonnella-
ta, contro i 789 della benzina. Per il gasolio il progresso rispetto al primo tri-
mestre dell’anno sfiora il 52% mentre per la benzina il 41%.

IL MERCATO ITALIANO

Nel 2007 i consumi italiani di energia si stima siano ammontati a 190,4
milioni di tonnellate di petrolio equivalente (Tep), con una flessione dell’1,1%
rispetto al 2006, in presenza di una crescita del PIL dell’1,9%. Un consumo
di energia di poco inferiore a quello del 2003. La riduzione ha riguardato so-
prattutto il petrolio e le rinnovabili, che hanno risentito di una scarsa idrauli-
cita, mentre é rimasto sostanzialmente stabile il gas per motivi climatici.

Il sostanziale rallentamento dei consumi in presenza di una crescita
economica che ha marciato a ritmi superiori all’'ultimo quadriennio, ha per-
messo un ulteriore miglioramento dell’efficienza energetica ormai attestata
sui valori piu bassi degli ultimi trent’anni.

La copertura del fabbisogno nazionale é stata garantita per il 43,3%
dal petrolio, un punto percentuale in meno del 2006 (era il 57% nel 1990); il
36,6% dal gas; il 9,6% dai combustibili solidi. Le rinnovabili, il cui peso sul
totale & oggi pari al 6%, nonostante la crescita della produzione eolica e fo-

13

Relazioni e bilancio
al 31 dicembre 2007



api - anonima
petroli italiana spa

14

tovoltaica, complessivamente hanno fatto segnare un calo del 3,4% contro
un progresso del 5% nel 2006.

| consumi petroliferi si stima siano pari a 83,7 milioni di tonnellate, con
un calo del 3,4% rispetto al 2006, pari a 3 milioni di tonnellate in meno. Nel
giro dell’ultimo decennio i consumi totali sono diminuiti di circa 12 milioni di
tonnellate. La benzina ha confermato la tendenza riflessiva iniziata nel 2004
perdendo ulteriori 800 mila tonnellate, neanche recuperando I'incremento del
gasolio. La somma dei due prodotti presenta un decremento del 0,3% rispet-
to ai valori del 2006. L’olio combustibile totale, dopo il rimbalzo del 2006 le-
gato alla crisi delle forniture di gas russe, torna a perdere pesantemente ter-
reno con un meno 31,1% (-2,7 milioni di tonnellate) e valori scesi per la pri-
ma volta sotto i 6 milioni di tonnellate. Decisa la flessione anche per il gaso-
lio riscaldamento con un meno 20,6% e volumi di poco inferiori alle 2 milio-
ni di tonnellate.

Il sistema di raffinazione nel 2007, grazie ai numerosi interventi di po-
tenziamento ed adeguamento degli impianti avviati negli ultimi anni, ha rag-
giunto una capacita effettiva di 106,3 milioni di tonnellate (+4%). Nel com-
plesso gli impianti sono stati usati a tassi del 96% (riferito al greggio e ai se-
milavorati d’importazione). In crescita del 1,5% le lavorazioni, ammontate a
complessivamente a 101,7 milioni di tonnellate. Nella materia prima trattata
sono aumentati sia il greggio che i semilavorati.

La fattura petrolifera nel 2007 dovrebbe attestarsi a 26,2 miliardi di eu-
ro, circa 0,8 miliardi in meno rispetto all’anno precedente (-2,8%). A tempe-
rare gli effetti del “caro greggio” € intervenuto I'apprezzamento dell’euro che
ha permesso un risparmio di quasi 3 miliardi di euro a parita di consumi. Se
infatti il cambio fosse stato quello dello scorso anno, la fattura sarebbe risul-
tata superiore ai 29 miliardi di euro. A contribuire ulteriormente, é stato il ca-
lo dei consumi stimato nel 3,4%.

La fattura energetica si stima in flessione di circa 4 miliardi di euro ri-
spetto al 2006, sfiorando i 46 miliardi di euro (-7,4%). Un valore che corri-
sponde al 3,0% del PIL (3,4% nel 2006, che e stato il piu elevato dell’'ultimo
decennio). Il petrolio pesa per il 57% dell’esborso complessivo, mentre il gas
per il 35% rispetto al 27% del 2000.

Il prezzo industriale dei prodotti nel corso dell’anno ha seguito le oscil-
lazioni dei mercati internazionali concentrando anch’essi i maggiori rincari
nell’'ultimo trimestre. Per la benzina da un prezzo medio di 0,449 euro/litro
nel primo trimestre (-5,9% rispetto all’analogo periodo del 2006) si &€ passa-
ti a 0,553 nell’ultimo (+22%).

Stesso discorso per il gasolio, che da 0,497 euro/litro nel primo trime-
stre é salito a 0,617 (+24,2%) nell’'ultimo. In particolare esso ha visto allarga-
re il delta a suo favore nei confronti della benzina che a dicembre é risultato
essere il doppio rispetto ai valori di inizio anno, arrivando a sfiorare i 10 cen-
tesimi in dicembre.



Sia per la benzina che per il gasolio le variazioni osservate dal prezzo in-
dustriale nell’ultimo trimestre dell’anno sono state inferiori a quelle registrate da-
gli analoghi valori Platts in euro/litro che hanno mostrato progressi vicini al 30%.

Complessivamente il prezzo medio industriale della benzina nell’anno
ha mostrato un incremento di 0,010 euro/litro rispetto al 2006, in linea con le
quotazioni Platts, mentre il gasolio ha evidenziato un calo di 0,008 euro/litro
a fronte di un rincaro di 0,002 registrato dal Platts.

Il gettito fiscale sugli oli minerali complessivo nel 2007, infine, é stato
pari a circa 36,5 miliardi di euro, con un calo dell’1,3% rispetto al 2006. Un
risultato dovuto alla diminuzione dei consumi, soprattutto della benzina che
sconta un’accisa maggiore rispetto al gasolio. Il gettito sulle sole benzine é
infatti sceso di 450 milioni di euro contro un progresso di soli 50 milioni del
gasolio. Complessivamente il gettito Iva nel 2007 dovrebbe essere inferiore
di 250 milioni rispetto al 2006.

QUADRO NORMATIVO E RAPPORTI CON GLI ORGANI
ISTITUZIONALI

DISCIPLINA SULLE EMISSIONI DI CO,

Con il 2007 si e chiuso il primo periodo (2005-2007) di applicazione
della direttiva Emission Trading, attuativa del Protocollo di Kyoto.

Le quote di CO2, assegnate in questo periodo dal PNA-1 (Piano Nazionale
di Allocazione 1° periodo) agli impianti della Vostra societa sono risultate nel
complesso adeguate alle esigenze e non vi é stata pertanto la necessita di
acquistare quote sul mercato internazionale.

Invece il Piano Nazionale di Allocazione delle quote di CO2 per il pe-
riodo 2008 — 2012 (PNA2) é stato approvato nel 2007 dalla Commissione
Europea con una riduzione del tetto delle emissioni di api raffineria da 209
milioni di tonnellate/annue a 196 milioni di tonnellate/annue.

Tale Piano risulta estremamente penalizzante e la raffineria di Falconara
Marittima ha ricevuto un numero di quote insufficiente rispetto alle necessi-
ta; pertanto le quote mancanti andranno reperite sul mercato internazionale
del’Emission Trading a costi mediamente stimabili in 22  /tonn.

Il deficit potra essere parzialmente abbattuto dal recupero di quote de-
rivanti dalla vendita di anidride carbonica liquefatta, prodotta attraverso il
nuovo impianto di recupero CO2 avviato a fine 2007.

Anche per I'impianto IGCC vi é stata una drastica riduzione delle quo-
te, il cui valore al 31 dicembre 2007 risulta essere pari ad Euro 6 migliaia. |
maggiori costi di acquisto dovrebbero perod essere rimborsati tramite un au-
mento delle tariffe.
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BIOCARBURANTI

In forza della legge 27 dicembre 2006, n. 296, dal 1° gennaio 2007 so-
no stati nuovamente determinati gli obblighi di immissione in consumo di bio-
carburanti a carico di coloro che immettono in consumo carburanti non rin-
novabili. Gli obiettivi indicativi nazionali, sul totale del carburante diesel e
benzina nei trasporti sulla base del tenore energetico, sono: 1% nel 2007;
2,0% nel 2008, 5,75% a fine 2010. Con la stessa decorrenza é stata stabili-
ta un’aliquota d’accisa sul contingente agevolato di biodiesel (250 mila t/an-
no) pari al 20% di quella del gasolio trazione.

La legge finanziaria 2008 ha fissato la quota minima obbligatoria per il
2009 al valore del 3% su base energetica.

CODICE AMBIENTALE E SUE MODIFICHE

TESTO UNICO SICUREZZA

Il Parlamento ha emanato la legge di delega al Governo (legge 3 ago-
sto 2007, n. 123) per il riordino della normativa in materia di sicurezza e sa-
lute sul lavoro introducendo, con effetto immediato, modifiche all’attuale nor-
mativa sulla sicurezza con particolare riferimento all’estensione, per i reati
connessi all’infortunistica sul lavoro, della responsabilita amministrativa d’im-
presa ex legge 231/2001.

CODICE AMBIENTALE

Sono stati emanati due provvedimenti correttivi al D.lgs 3 aprile 2006,
n. 152, recante “Norme in materia ambientale” (il cosi detto Codice Ambientale).
Il primo é stato emanato il 24 novembre 2006, mentre il secondo é stato ema-
nato il 16 gennaio 2008.

PRODUZIONE ENERGIA ELETTRICA

Con il decreto legge 15 giugno 2007 il Governo ha adottato le prime nor-
me, a partire dal 1° luglio 2007, per rendere i clienti domestici del mercato elet-
trico liberi di scegliere il proprio fornitore. Con questo provvedimento sono sta-
te poste le basi per la completa liberalizzazione del mercato elettrico.

Con la finanziaria 2008 é stato riordinato il meccanismo dei certificati
verdi per la produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili.

Nel gennaio 2008 il Consiglio di Stato ha ribaltato la sentenza del TAR
Lombardia che nel maggio 2007 aveva annullato la delibera dell'Autorita per
I'Energia Elettrica e il Gas n. 249/06 con cui € stata rideterminata ed aggiornata
la componente della tariffa CIP 6/92 relativa al costo evitato del combustibile.



La sentenza ha avuto delle pesanti ripercussioni economiche su tutte
le iniziative CIP 6, ivi incluse quelle relative all’eolico e delle biomasse.

DISPOSIZIONI IN MATERIA FISCALE
La Legge Finanziaria 2007, approvata a fine 2006, ha previsto:

— La riduzione, dal 1° gennaio 2007, dell’aliquota d’accisa sul gas metano
per uso autotrazione a 0,00291 euro per metro cubo.

— che il maggiore gettito fiscale relativo alla maggiore IVA che dovesse de-
rivare dall’aumento del prezzo dei carburanti e combustibili di origine pe-
trolifera da attribuire all’aumento delle quotazioni del greggio, rispetto ad
un valore di 71 $/bbl, fosse destinata a costituire un apposito fondo (nel li-
mite di 100 milioni di euro), presso il Ministero dello Sviluppo Economico,
destinato alla copertura dei costi di interventi d’efficienza energetica e di
riduzione dei costi per le fasce deboli della popolazione.

- I'applicazione del bonus fiscale per i gestori fino al 31 dicembre 2007.

— la proroga al 31 dicembre 2007 di alcune disposizioni fiscali in materia
di prodotti petroliferi, quali quelle relative alle aliquote di accise/agevo-
lazioni.

— Le modifiche della vigente normativa in materia di fonti rinnovabili ed
assimilate ed in particolare I’eliminazione dell’equiparazione, ai fini del-
I'incentivazione, delle fonti assimilate (CIP 6 in particolare) rispetto alle
rinnovabili vere e proprie, come definite dalla direttiva 2001/77/CE, fa-
cendo sostanzialmente salvi i diritti acquisiti degli impianti gia realizza-
ti ed operativi.

La Legge Finanziaria 2008, approvata a fine 2007, ha introdotto la ri-
forma delle rinnovabili, i pieni poteri all’Autorita per I’Energia in materia di
Costo Evitato del Combustibile (componente della tariffa CIP 6), le royalty
per gli stoccaggi di GNL, la class action, le risorse per il registro dei sink e
per il solare termodinamico, nonché I’'accisa mobile su carburanti e combu-
stibili riscaldamento, il “centesimo per il clima”, “Mister prezzi”, il divieto per
la commercializzazione delle lampadine ad incandescenza, le modifiche al-
le concessioni gas.

PROVVEDIMENTI FISCALI IN MATERIA DI ACCISE

In data 22 marzo 2007 é stato pubblicato il decreto legislativo 2 feb-
braio 2007, n. 26, che recepisce la direttiva 2003/96, che ristruttura il qua-
dro comunitario per la tassazione dei prodotti energetici e dell’elettricita. Tra
le novita piu importanti, I'assoggettamento dell’energia elettrica ed il gas al
regime delle accise e 'aumento dell’accisa sul gasolio auto da 416,00 per
mille litria 423,00 (dal 1° giugno 2007).
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Con legge finanziaria locale le Regioni Marche e Puglia hanno introdot-
to I'accisa locale sulla benzina (con decorrenza 1° gennaio 2008), dell’am-
montare rispettivamente di 2,00 e 2,58 /cents. Tali Regioni si aggiungono
alla Campania, la Liguria e il Molise dove I'accisa regionale sulla benzina era
stata introdotta negli anni precedenti.

RETE DISTRIBUZIONE CARBURANTI

L’Antitrust ha aperto un’indagine su nove compagnie petrolifere italia-
ne ipotizzando un accordo tacito sui prezzi carburanti. Nel mese di aprile le
societa petrolifere hanno presentato all’Autorita degli impegni, proposti al-
I’'unico scopo di andare incontro alle preoccupazioni dell’Autorita, senza che
Ci0 potesse essere interpretato come un’ammissione di responsabilita. Nel
mese di dicembre gli impegni sono stati accettati e parallelamente I'indagi-
ne e stata chiusa.

E stato pubblicato il Decreto Legge n. 7 del 31 gennaio 2007, recante
“misure urgenti per la tutela dei consumatori, ...” convertito nella Legge n° 40
del 2 aprile 2007. Tale provvedimento ha previsto, tra I'altro, I'obbligo, da par-
te dei gestori, di pubblicizzazione dei prezzi dei carburanti sulle autostrade
e le grandi strade statali.

Il tema piu dibattuto del settore petrolifero nel 2007 é stato quello del-
la liberalizzazione, portato avanti dal Ministero dello Sviluppo Economico con
il cosiddetto DDL Bersani presentato in Parlamento nel gennaio 2007, al fi-
ne di garantire la liberta di concorrenza in condizioni di pari opportunita e di
assicurare ai consumatori finali migliori condizioni di accesso all’acquisto di
prodotti. Le disposizioni in esso contenute intendevano peraltro superare la
procedura di infrazione avviata dalla Commissione Europea in materia di vin-
coli all’ingresso sulla rete da parte di operatori terzi non integrati, quali in par-
ticolare la GDO.

In realta, in pit occasioni e da piu parti, il DDL é stato interpretato co-
me il mezzo per fornire una corsia privilegiata alla grande distribuzione orga-
nizzata, visto che il numero di impianti costruiti da nuovi soggetti diversi dal-
le compagnie, negli ultimi anni & notevolmente aumentato, a riprova che non
esistono barriere di entrata nel settore. || DDL Bersani & stato oggetto di una
fiera opposizione da parte delle Associazioni di Categoria dei Gestori, sino
ad arrivare alla chiusura degli impianti in un’occasione ed alla minaccia di
chiusura in diverse altre. Ai primi di ottobre la X Commissione del Senato non
ha approvato gli emendamenti del suddetto DDL volti ad eliminare: gli orari
e i turni, le contrattazioni “erga omnes” tra gestori e compagnie ed il gover-
no del territorio da parte delle regioni. Al momento il dibattito sulla liberaliz-
zazione del settore & ancora aperto. E comunque opinione diffusa tra gli ope-
ratori che tale processo di liberalizzazione, pur condivisibile in via di princi-
pio, se non regolamentato, rischi di portare ad una proliferazione incontrol-
lata di impianti destrutturati in contrasto con gli obiettivi di razionalizzazione



del settore e di riduzione dei costi di distribuzione. Proprio sui costi di distri-
buzione si & molto discusso, in quanto I'attenzione allo stacco dei prezzi dei
carburanti in Italia verso la media europea € ulteriormente aumentata, anche
a livello mediatico, in uno scenario di continuo aumento della materia prima
e, conseguentemente, dei prezzi alla pompa. Il DDL non ha pero potuto com-
pletare il suo iter a causa dello scioglimento delle Camere, conseguente
alla crisi di Governo.

LA GESTIONE OPERATIVA
DOWNSTREAM INTEGRATO

APPROVVIGIONAMENTO

Nel corso del 2007 sono state acquistate 3.517.375 tonnellate di greg-
gio (quantitativo superiore di quasi 200.000 tonnellate rispetto a quello in-
trodotto nel 2006). Sono stati inoltre acquistate circa 55.000 tonnellate di
Straight Run.

L’acquisto di tali materie prime, avvenuto sia attraverso contratti a ter-
mine che attraverso transazioni spot é stato effettuato per 1.858.000 tonnel-
late tramite la nostra consociata apioil limited attiva nel trading.

ATTIVITA INDUSTRIALE

L’attivita industriale in Raffineria e stata caratterizzata dalla fermata di
gennaio/febbraio in cui si sono effettuati, tra gli altri, i previsti interventi di
manutenzione periodica (biennale) sugli impianti di conversione: i lavori
hanno avuto una durata effettiva sostanzialmente in linea con i programmi
(21 gg. vs. 20 previsti).

La lavorazione é stata pari a 3.613.000 tonnellate di materie prime
(3.473.000 di greggio, 56.500 di Straight Run e 85.500 di distillati medi), su-
periore per ca. 140.000 tonnellate alla lavorazione consuntivata nello stesso
periodo dell’anno 2006. Lo scostamento positivo € da ricondurre essenzial-
mente al numero piu alto di giorni di disponibilita degli impianti.

Nonostante cio il regime di lavorazione é stato penalizzato rispetto ai
programmi dalla mancata disponibilita nel primo semestre del nuovo impian-
to di desolforazione gasoli e dalla conseguente necessita di contenere la pro-
duzione di gasolio semilavorato, dalla scelta di tagliare I'acquisto di un cari-
co di greggio a fronte dei margini negativi di Luglio e Agosto e dalla fermata
per decoking del Ciclo Residui di Novembre.

Le lavorazioni di materie prime presso la Raffineria Alma sono state in-
feriori al’anno precedente: 237.000 tons tra greggi e semilavorati finalizzati
alla produzione di bitume stradale esitato per il 75% sul mercato interno e
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per la restante parte in export. La contrazione delle lavorazioni rispetto al
2006 e da ricondurre sostanzialmente alla scarsa domanda di bitume nel
bimestre novembre-dicembre.

LOGISTICA

Nel 2007 si e registrato un ottimo andamento del comparto con parti-
colare riferimento alla logistica primaria in termini di:

e incremento della movimentazione sulle basi di carico presenti sul-
I’adriatico;

= conferma dell’elevato livello di servizio raggiunto in termini di dispo-
nibilita di merce su predette basi;

e bilanciamento ottimale del sistema di supply domestico.

Relativamente alla logistica secondaria si segnala 'avvenuta integra-
zione della rete IP, assorbita nel corso del mese di marzo nel sistema di di-
stribuzione api, opportunamente dimensionato per tale scopo.

Contestualmente sono state poste in atto una serie di azioni sulle aree
tributarie e sull’assetto dell’autoparco per compensare I’effetto negativo del
minore drop degli impianti IP e cogliere le sinergie attese.

Risultano in linea con i programmi i canali GPL e lube.

Relativamente alla copertura delle scorte d’obbligo, si segnala I'ecce-
zionale difficolta di gestione di tale attivita nell’anno in corso, a causa di di-
versi fattori concomitanti:

 ulteriore inatteso inasprimento delle condizioni per i distillati medi;

e corto fisico di distillati medi nel sistema Italia, che ha obbligato al-
cune societa petrolifere a penalizzare le vendite per aumentare le
scorte;

e aumenti record delle quotazioni Platts e innalzamento del tasso di
interesse BCE.

Nonostante cio e stato ottenuto un costo netto inferiore al budget gra-
zie ad una gestione ottimale degli stoccaggi presso le basi api e delle quo-
te disponibili per la vendita ad altri operatori.

ATTIVITA COMMERCIALE
Settore Retail

Prosegue nel 2007 il trend negativo del mercato rete Italia, con i volu-
mi ancora in calo (-0,6% rispetto al 2006).

I margini, in forte pressione sino al terzo trimestre per effetto dei prez-
zi record fatti registrare dai prodotti petroliferi nei mercati internazionali, non
adeguatamente e tempestivamente riflessi nei listini, sono migliorati nell’ul-
tima parte dell’anno.



In particolare 'andamento delle vendite lubrificanti nell’anno nell’am-
bito del mercato italiano ha fatto registrare un ulteriore marcato decremento
sulla rete (-26,89%) confermando il calo determinato dai soliti ed ormai con-
solidati motivi (rinnovo parco auto/camion circolante, evoluzione dei motori,
evoluzione dei prodotti) e relativo parziale spostamento dei volumi a favore
di autofficine e concessionari.

| principali eventi del 2007 sulla rete italiana sono stati i seguenti:

— aumento dell’incidenza degli sconti alla pompa anche a seguito del-
la forte attenzione dei media al tema prezzi dei carburante;

— ulteriore crescita dei costi di convenzionamento e di acquisto dei
punti vendita;

— tenuta della penetrazione dei gasoli speciali nonostante I'aumento
del costo del prodotto.

Per quanto riguarda le attivita commerciali dell’api, il 2007 ¢ stato ca-
ratterizzato dal processo di completa integrazione delle due reti ed organiz-
zazioni api ed IP a seguito della fusione per incorporazione di IP in api.

Le vendite sulla rete sono state caratterizzate da una flessione dei vo-
lumi rispetto al 2006 dovuta, in linea con il piano di acquisizione, al manca-
to rinnovo di alcuni contratti di convenzionamento.

Nel 2007 i volumi sulla nostra rete sono stati complessivamente pa-
ri a circa 3,9 miliardi di litri, 1,8 miliardi (45,3%) sulla rete a marchio api e
ca. 2,1 miliardi (54,7%) sulla rete a marchio IP, con una flessione del 7,5%
rispetto al 2006.

La quota di mercato della rete api IP é stata di 10,5% (10,3% incluso
il GPL) rispettivamente pari a 11,5% su Rete ordinaria e 2,1% su Rete
Autostradale.

Per quanto concerne le vendite lubrificanti a fronte di una diminuzione
rispetto al 2006 pari al 18,48% registra un andamento superiore delle ven-
dite rispetto al mercato nazionale che ha determinato un incremento della
quota mercato dal 9,88% del 2006 all’11% del 2007. In tale segmento il mar-
chio apilube ha registrato, rispetto al periodo 2006, un calo di circa il 14%
con la quota mercato al 6,50 %, in crescita rispetto al 5,53% del 2006. Per
il marchio IP le vendite dell’anno 2007 risultano essere pari a 699 tonn. che,
nonostante un decremento di circa il 24 % sul 2006, registra una leggera cre-
scita della quota mercato del 4,34% al 4,51%.

Le attivita ed i progetti piu significativi che hanno impegnato I'organiz-
zazione Retail nel corso del 2007 sono stati:

— il lancio di CartaMaxima, la carta carburanti api IP;

— la preparazione al lancio della carta consumer;
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- I'introduzione sulla rete del nuovo contratto gestori siglato a dicem-
bre 2006 che introduce una parte incentivante sia quantitativa che
qualitativa;

- la gestione del primo programma di fidelizzazione congiunto delle
due reti “Vieni, Guidi, Vinci”, lanciato a dicembre 2006 e che prose-
guira sino ad ottobre del 2008;

— il rientro del marchio IP sulle tratte autostradali grazie al rebranding
di alcune aree di servizio api;

- la progressiva diffusione di Oro Diesel e di Shop IN sulle reti del
gruppo;

- la crescita del numero dei bar a marchio Festival, che ha raggiunto
le 124 unita.

Nell’ambito delle attivita di sviluppo la struttura commerciale ha conti-
nuato a concentrare i maggiori sforzi sui rinnovi dei contratti dei grossi con-
venzionamenti, principalmente di provenienza IP, corrispondenti in termini di
volumi ad oltre 1.550 milioni di litri.

Sono stati inoltre acquisiti nuovi contratti di convenzionamento, corri-
spondenti in termini di volumi a circa 100 milioni di litri.

Infine si conferma anche per il corrente anno il mantenimento di effica-
ci relazioni con le associazioni dei gestori, sempre nel pieno rispetto del con-
cetto di partnership, attraverso incontri periodici sia su questioni operative
che sull’avvio delle trattative per il rinnovo dell’accordo nazionale per la rete
autostradale.

Al 31.12.2007 la rete api IP € costituita da 4078 impianti, di cui 18 au-
tostradali, 1218 di proprieta e 2.842 convenzionati.

Nel corso dell’anno sono stati aperti 4 nuovi impianti (Casorate Primo
(PV), Montecarotto (AN), S.Benedetto del Tronto (AP) e Trinitapoli (FG)) per
un erogato a regime di 7,6 milioni di litri, e 'avvio dell’attivita di completa-
mento di 4 impianti (Castrovillari (CS), Reggio Calabria (RC), Siena fraz.Ruffolo
(SI)) per ulteriori 7,1 milioni di litri, mentre su 3 si e aperto il cantiere.

L'attivita di ristrutturazione/miglioria ha interessato 52 punti vendita.

Infine si sono perfezionate 19 nuove attivita non oil fra bar (9) e lavag-
gi (10) oltre a 10 posizioni in attesa di apertura (4 bar, 6 lavaggi).

La rete autostradale ¢ stata interessata dal cambio marchio api in IP di
4 aree di servizio, piu I'allestimento di 2 Convenience Store.

Gli investimenti complessivamente effettuati di pertinenza Piano Lavori
2007 per le attivita sopra descritte comprensive di allestimento terzo prodot-
to, allestimenti Shop-In, potenziamento comunicazione Festival, attivita in
ambito autostradale e dotazione di materiali strategici per manutenzione stra-
ordinaria ammontano a ca. 35 milioni di Euro.



Per quanto concerne i rapporti con i gestori, quello appena trascorso é
stato un anno di rodaggio relativamente all’applicazione dell’accordo unifica-
to per gli impianti api — IP con sistema incentivante legato ad obiettivi qualita-
tivi, siglato a dicembre 2006 e comunque in scadenza a fine 2007. Sulla base
di questa esperienza, inizieranno le trattative relative al nuovo accordo, la cui
impostazione comungue dipendera dall’esito degli incontri programmati tra le
Associazioni di Categoria dei Gestori ed il settore petrolifero, nell’intento di tro-
vare una nuova strategia che possa rispondere alle esigenze di un mercato in
profonda trasformazione. Per quanto riguarda la rete autostradale invece, la
discussione del rinnovo contrattuale € iniziata da diversi mesi e si prevede pos-
sa essere conclusa entro il primo trimestre 2008. Nel complesso, il 2007 é sta-
to un anno di rafforzamento della partnership api — IP con i gestori, che sono
al centro della strategia della Societa per la propria rete di distribuzione.

SETTORE EXTRA RETE

Gasolio

Il venduto sul mercato nazionale del gasolio extra rete nel 2007, al net-
to del canale bunker, e stato di 14,131 milioni di tonnellate a fronte dei 14,752
milioni di tonnellate del 2006 con un decremento del 4,39%. Questo dato ne-
gativo é stato fortemente condizionato dal canale riscaldamento che ha re-
gistrato un decremento del 21,8% (motivi climatici), non compensato dal-
I’'andamento degli altri canali di vendita. In sostanziale pareggio il gasolio tra-
zione, in leggero calo il gasolio agricolo e il gasolio motopesca.

L’api ha venduto 1.147.000 tonnellate di gasolio in extra rete (al netto
del gasolio bunker) a fronte delle 1.239.000 tonnellate del 2006. Maggiore il
calo sul gasolio riscaldamento rispetto al calo del gasolio trazione, agricolo
e motopesca. Il calo delle vendite si é registrato prevalentemente al Nord do-
ve per scelta si & operato con maggiore attenzione ai margini. La quota mer-
cato passa dal 8,40% all’8,12%.

In merito alle basi di carico, anche se in maniera marginale, si &€ conti-
nuato a vendere sulle basi di Trecate ed Arluno aperte nel 2006 per suppor-
tare le richieste di gasolio dei nuovi clienti IP.

L’andamento economico del comparto gasolio € stato caratterizzato
da una forte diminuzione dei margini unitari, che nel corso del 2006 si era
concentrata essenzialmente nelle basi del Nord Italia e che purtroppo nel
2007 ha avuto diffusione anche nel resto del paese. Tale fenomeno é stato
determinato da una costante ascesa dei platt’s di riferimento e da un inver-
no particolarmente mite che ha condizionato fortemente le vendite di gaso-
lio riscaldamento innescando una battaglia sugli altri prodotti. Solo dal se-
condo semestre si € visto un lieve recupero dei margini. Complessivamente
il risultato economico é stato inferiore alle attese.
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Bitume

L'anno si e chiuso con un mercato in calo dell’8,5% (2,661 milioni di ton-
nellate vs 2,907 milioni di tonnellate). Tale importante negativita é stata causa-
ta essenzialmente dagli scarsi investimenti pubblici nel settore stradale, e ad un
rallentamento nel settore edile sia nel comparto residenziale che industriale.

L’api ha venduto, di contro, complessivamente 451.473 tonnellate in
linea con il 2006, inferiori comunque a quanto programmato.

Particolarmente critico anche lo sbocco verso il mercato austriaco sia
per la pressione sul mercato della concorrenza sia dalla scarsita, come in
[talia, di lavori stradali.

L’anno 2007, in presenza di un costante e notevole aumento del platts
del combustibile, solo in parte mitigato dall’effetto cambio, ha portato al
perdurare di una riduzione dei margini. In tale contesto si &€ aggiunta la par-
ticolare aggressivita della concorrenza per gli scarsi assorbimenti del com-
parto stradale che non ha consentito I'adeguamento dei prezzi di vendita
come necessario. Complessivamente il risultato economico € stato inferio-
re alle attese. Si confida che tale situazione possa essere considerata ec-
cezionale e che, quindi, in presenza di una lieve ripresa della situazione
economica del paese (investimenti) ed internazionale (andamento favore-
vole dell’olio combustibile di riferimento), si possa ritornare a risultati eco-
nomici soddisfacenti.

Lubrificanti

Complessivamente il mercato interno ha chiuso il 2007 in linea con
il 2006.

Le vendite in extra rete nel mercato interno hanno fatto un +1,09% verso
il 2006, mostrando segnali di rallentamento nell’ultimo trimestre rispetto al pre-
cedente. In particolare la crescita annua é stata trainata dal segmento autotra-
zione con un + 1,1% rispetto al 2006, mentre I'industria ha registrato un +0,6%.

In extra rete le vendite di gruppo nel 2007 sono state inferiori al 2006
ed al pianificato, con una quota di mercato che si e attestata al 2,8%.

11 2007 é stato caratterizzato da andamenti discontinui. Il primo seme-
stre ha evidenziato un trend negativo delle vendite rispetto al 2006, causato
in prevalenza da pressioni commerciali della concorrenza e riassetto orga-
nizzativo della forza vendite della direzione. Nel secondo semestre si & avu-
ta una inversione di tendenza, grazie alla introduzione di una serie di inizia-
tive, sia sul fronte commerciale che su quello organizzativo.

Le vendite apilube nel 2007 sono state in linea con il preconsuntivo, ed
in particolare hanno evidenziato una forte vivacita nell’'ultimo quadrimestre
dell’anno mentre le vendite IP hanno manifestato uno scostamento negati-
vo sul preconsuntivo.



L'esportazione ha evidenziato un leggero calo rispetto al 2006 dovuto
in gran parte al calo delle vendite Apimak.

Settore non oil

Il settore relativo alle attivita “non oil” € stato condizionato dal persi-
stente andamento negativo dei consumi.

Le attivita gestite e sviluppate dal “non oil” hanno affrontato positiva-
mente sia la riorganizzazione aziendale (nuovamente intervenuta in direzio-
ne e nel territorio), che 'andamento dei consumi nazionali.

La linea Bar e Ristoro, che comprende anche la gestione di Festival,
ha mantenuto gli obiettivi di previsione, consolidando un leggero incremen-
to sia di risultato economico che di attivita numerica.

Le attivita non food sono state caratterizzate dall’'implementazione del
format Shopln, del test dello stesso format sulla rete terzi e dalla rivisitazio-
ne del display del format Festival Express.

Le attivita di lavaggio hanno visto I'aggregazione degli impianti a mar-
chio IP con il conseguente monitoraggio delle attivita economiche.

Per le attivita relative alle royalties da partnership, i cambiamenti su ter-
ritorio api/IP e organizzativi/strutturali della Societa BBD (accorpata in AgipRete
del secondo semestre 2007), non hanno permesso il raggiungimento degli
obiettivi previsti.

ENERGIA

Avvenimenti rilevanti

L’esercizio 2007 ha evidenziato una performance dell’impianto molto
soddisfacente sia in termini di operativita e produzione che di efficienza, con
una disponibilita pari al 93,2%.

Nel mese di gennaio si e svolta la fermata programmata per effettuare
I'lspezione “A” della Turbina a Gas e una serie di attivita manutentive, nel me-
se di settembre, si € effettuata I'lspezione “B” della Turbina a Gas ed alcune
importanti attivita in area SMPP.

Nel mese di novembre, il Gestore Servizi Elettrici (GSE) ha riconosciu-
to la cogenerazione per la produzione degli anni 2005 e 2006.

La Sentenza del Tar Lombardia del 3 maggio 2007 ha annullato la de-
libera n°® 249/06 sulla revisione del Costo Evitato del Combustibile (CEC).
Contro tale sentenza I’Autorita per I’'Energia Elettrica (A.E.E.G) ha fatto ri-
corso al Consiglio di Stato che recentemente (il 22 gennaio 2008), ha de-
ciso di accoglierlo con conseguenti impatti sulla tariffa di vendita stimata
per I’'anno 2007.

A questo proposito segnaliamo I’emendamento (contenuto nella
Finanziaria 2008 e convertito in legge nel mese di gennaio 08) all’art. 3 com-
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ma 7 della legge del 14 nov. 1995 ove si prevede, a partire dal 2007, una for-
te discrezionalita a favore dell’A.E.E.G. nella determinazione del CEC tenen-
do conto dell’effettiva struttura dei costi del mercato del gas naturale. Questo
elemento soggettivo rende pertanto incerte le nostre previsioni sulla compo-
nente del CEC.

E proseguito lo studio, gia intrapreso nel corso del 2006, di fattibilita tec-
nica inerente I'utilizzo di Biofuel miscelato al TAR nel processo di gassificazio-
ne per I'impianto IGCC con I'obiettivo dell’ ottenimento dei Certificati Verdi. A
questo scopo apienergia ha inoltrato la richiesta al GSE per I'ottenimento del-
la certificazione IAFR (Impianto Alimentato da Fonte Rinnovabile).

Da rilevare infine il danneggiamento di uno dei due serbatoi di stoc-
caggio del ChargeOil occorso in data 30 novembre.

Performance dell’impianto

L'impianto, ad eccezione delle fermate programmate e di qualche im-
previsto occorso nei mesi di aprile, luglio ed agosto, ha marciato continua-
tivamente a Full Syngas.

Nel corso dell’esercizio 2007, I'impianto ha prodotto energia elettrica
per 2.237.878 MWh e vapore per 448.088 tonnellate (di cui 62.077 ad alta
pressione, 208.486 a media pressione e 177.525 a bassa pressione).

Va evidenziato che, dall’inizio dell’operativita commerciale dell'impian-
to, nel corso dell’anno 2007 sono stati raggiunti due record importanti: uno
di produzione nel mese di dicembre (212.475 MWh) ed uno operativo di nu-
mero massimo continuativo di ore di marcia a full Syngas (2.208).

Le ottime performance operative dell’impianto sono state confermate
anche nei primi mesi del 2008; dal mese di ottobre 2007 fino a marzo 2008
le ore complessive di marcia continua a full Syngas sono complessivamen-
te circa 4.300.

Attivita di ricerca e sviluppo

Come ogni anno sono stati portati a termine una serie di progetti ed in
particolare studi di fattibilita relativi all’alimentazione di olio vegetale all’im-
pianto IGCC con lo scopo di ottenere la qualifica IAFR e conseguentemen-
te i Certificati Verdi.

Secondo gli incontri effettuati con il GSE & prevedibile che il nostro im-
pianto sia classificato come un impianto ibrido, ovvero, che osservi la con-
venzione CIP6/92 per la potenza obbligatoria, ai sensi della stessa conven-
zione, e che venga riconosciuto come impianto a fonte rinnovabile per la po-
tenza esuberante la quota in convenzione.

E stato pertanto avviato I'iter autorizzativo con la richiesta di certifica-
zione al GSE di impianto IAFR e con I'invio di comunicazioni alle autorita
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Ricavi della gestione caratteristica

Al 31 dicembre la societa presenta ricavi per 3.517 milioni di euro, leg-
germente inferiori allo stesso periodo dell’anno precedente (3.580 milioni di
euro al 31 dicembre 2006) per I'effetto combinato dell’aumento medio dei
prezzi e della riduzione dei volumi venduti.

I° margine (1)
Al 31 dicembre la societa presenta un primo margine di 740 milioni di

euro, inferiore allo stesso periodo dell’anno precedente (793 milioni di euro
al 31 dicembre 2006).

Lo scostamento € dovuto principalmente dall’effetto combinato di:

— variazione delle quotazioni internazionali dei prodotti petroliferi che han-
no determinato un incremento del valore dei greggi e dei prodotti petro-
liferi presenti in magazzino derivante dall’applicazione del costo medio
ponderato Tale incremento, calcolato come differenza tra la valorizzazio-
ne a fine esercizio e la valorizzazione ad inizio esercizio delle quantita di
inizio esercizio ancora presenti tra le giacenti a fine esercizio, ha deter-
minato utili di magazzino per 57,78 milioni di euro (perdite per 5,74 mi-
lioni di euro al 31 dicembre 2006).

— alla diminuzione del margine di raffinazione dovuta ad uno scenario di
settore meno favorevole e alla contemporanea riduzione dei margini com-
merciali.

EBITDA

Al 31 dicembre la societa presenta un EBITDA di 197 milioni di euro,
inferiore allo stesso periodo dell’anno precedente (298 milioni di euro al
31 dicembre 2006).

Lo scostamento & dovuto principalmente dalle motivazioni sopra de-
scritte e dall’effetto combinato di:

— mancato rinnovo di alcuni contratti di convenzionamento che hanno de-
terminato una riduzione dei volumi rete;

— maggiori oneri per campagne promozionali sulla rete;
— emolumenti straordinari.

EBIT netto magazzino

Al 31 dicembre la societa presenta un risultato operativo netto magaz-
zino di 77 milioni di euro, inferiore allo stesso periodo dell’anno precedente
(121 milioni di euro al 31 dicembre 2006).

Lo scostamento é dovuto principalmente alle motivazione sopra
descritte.

(1) Primo margine definito come differenza tra il totale dei ricavi e i costi per consumi di materie prime,
sussidiarie e di consumo.





















Nell’ambito delle strategie di “hedging” sui rischi legati ai tassi d’inte-
resse, nel corso dell’anno si & proceduto, da parte della capogruppo, alla ri-
definizione di una operazione preesistente in conseguenza di una proroga di
due anni di un finanziamento bullet originariamente scadente nel 2010 e co-
perto da un derivato IRS “plain vanilla”. Tale derivato é stato sostituito con
una nuova struttura “plain vanilla” CAP scadente il 31.12.2012.

Per quanto riguarda la copertura dallo stesso rischio da parte della con-
trollata api energia, si segnala che il 75% del debito nascente dal project fi-
nance é coperto tramite tre semplici derivati “plain vanilla” del tipo Interest
Rate Collar.

A livello consolidato, a fine esercizio, la percentuale di debito a medio
lungo termine coperta dal rischio derivante dalle oscillazioni del tasso di in-
teresse era pari al 50%.

All'interno del gruppo, I'unica societa operante sul mercato dei cambi
e come tale esposta al rischio di oscillazioni del tasso di cambio é la capo-
gruppo, api — anonima petroli italiana spa. Quest’ultima, per fare fronte al
fabbisogno in valuta derivante dalle importazioni di greggio, nel corso del
2007 ha provveduto ad intermediare, tramite controparti bancarie italiane ed
internazionali, la cifra record di 1,97 miliardi di dollari.

Al netto delle esportazioni, pari a 55 milioni di dollari, il monte dollari sot-
to rischio e risultato uguale a 1,92 miliardi nel 2007 rispetto a 1,49 miliardi nel
2006. L'incremento del valore delle transazioni in valuta é stato una diretta con-
seguenza dell’ incremento dei prezzi della materia prima (crude oil) importata.

La gestione del rischio di cambio e affidata alla stipulazione di contrat-
ti di acquisto a termine giornalieri (forward) di durata media intorno ai 15 gior-
ni. Tali acquisti, mediamente di ammontare compreso frai 7 e 10 milioni di
dollari/giorno, sono effettuati tenendo a riferimento (benchmark) la chiusura
quotidiana della Banca Centrale Europea (BCE). Nel corso dell’anno tale ge-
stione ha comportato un risparmio medio cumulato di circa 2 milioni di euro
calcolati come differenza fra cambio medio ponderato euro/dollaro di BCE
(1,3768) e cambio d’acquisto medio ponderato ottenuto da api (1,3789) dal-
le controparti bancarie.

LA GESTIONE DEL PERSONALE

L’organico complessivo del gruppo e passato dalle 914 unita del
31/12/2006 alle 904 del 31/12/2007. Le motivazioni che hanno influito sulla
variazione di organico sono riconducibili essenzialmente all’incorporazione
della Italiana Petroli in api anonima, avvenuta nel marzo 2007, ed alla con-
seguente riorganizzazione aziendale culminata con la chiusura della Sede di
Genova e I'avvio della procedura di mobilita del personale di tale Sede; va
altresi ricordato che nel corso del 2007 e stata costituita la struttura di ge-
stione delle Fuel Card aziendali.
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Il costo del lavoro dipendente nell’anno 2007 ha registrato rispetto
al 2006 un incremento in valore assoluto, influenzato da emolumenti stra-
ordinari.

Altri fattori che hanno inciso nel 2007 sul costo del lavoro sono stati:
da una parte I'applicazione delle due tranche di aumento contrattuale previ-
sto dal CCNL Energia e Petrolio e dall’altra il turnover fisiologicamente veri-
ficatosi in occasione della complessa operazione dell’incorporazione di IP.

L’attivita sindacale nel 2007 in api anonima € stata caratterizzata dalla
procedura di fusione per incorporazione della Societa Italiana Petroli in api
anonima petroli italiana, avvenuta nel marzo 2007. In conseguenza di cio, la
necessaria ottimizzazione delle attivita comuni alle due Societa ha portato
alla chiusura della Sede di Genova, realizzata anche con I'ausilio della pro-
cedura di mobilita. Quest’ultima si & conclusa a valle di serrate trattative con
accordo sindacale, consentendo di ammortizzare socialmente 'uscita di 20
persone. A partire dal settembre 2007 é stata applicata la modifica al siste-
ma di valutazione del CREA, come previsto dall’integrazione contrattuale.
L’anno si € poi concluso con le trattative per il rinnovo del biennio economi-
co del CCNL Energia e Petrolio e la relativa intesa che prevede sia I'eroga-
zione in due tranche dell’laumento contrattuale, sia la costituzione, a partire
dal 2009 del Fondo Sanitario unificato dell’lEnergia e del Petrolio. Nel 2008
una scadenza di rilievo sara quella dell’integrativo aziendale.

L’attivita formativa si & sviluppata essenzialmente lungo due direttrici:
di supporto alla gestione del cambiamento e di formazione al ruolo, secon-
do I'offerta istituzionale ormai da tempo consolidata all’interno del Gruppo.

Sotto il primo profilo, sono stati implementati dei percorsi specifici per
le filiere commerciali della Rete e dell’Extra Rete. E stato poi realizzato un
percorso per tutto il middle management che ha ridefinito il modello mana-
geriale centrandolo fortemente sulle competenze di execution. Per I'iniziati-
va e stato richiesto un finanziamento parziale a Fondirigenti, mentre si & pre-
ferito accantonare le risorse di Fondimpresa per iniziative da realizzarsi nel
nuovo anno. Sotto il profilo della formazione istituzionale, sono state realiz-
zate iniziative a catalogo per neo-assunti e specialisti nell'area delle compe-
tenze manageriali e relazionali, e di quelle cognitive e realizzative, con un ri-
COorso piu mirato e selettivo, rispetto all’anno precedente, alla formazione in-
dividuale a catalogo.

L’attivita di Sviluppo HR ha riguardato la gestione dei processi di
Orientamento e Valutazione del Potenziale, del performance management e
la partecipazione ad indagini salariali, secondo modalita consolidate.

L' attivita di selezione é stata particolarmente impegnativa a partire dal
secondo trimestre dell’anno, date anche le ripercussioni della fusione per in-
corporazione di IP in api e della chiusura della sede di Genova.



Nell’ambito delle attivita di comunicazione si & dato seguito alle previ-
ste iniziative off-line (Rivista Energie) ed on line. | molti mutamenti intervenu-
ti nel’anno hanno richiesto I'avvio di un progetto per il restyling della intra-
net aziendale e la riprogettazione di alcuni suoi contenuti, e la realizzazione
di un nuovo progetto grafico per la rivista interna.

L’attivita della Funzione Organizzazione in api anonima é stata in gran
parte orientata all’analisi degli sviluppi organizzativi ed alla conseguente ap-
profondita verifica dei processi regolati da procedure o prassi, individuando
le sinergie ed il “best fitting” delle risorse. In particolare, la fusione ha inte-
ressato i processi e le strutture dei comparti Retail, Extrarete Lubrificanti e
Amministrazione Finanza e Controllo, concentrandosi sia sulle Funzioni di
centro (staff), sia sulle strutture commerciali di territorio.

L'incorporazione di IP e le conseguenti modifiche organizzative hanno
infatti determinato I’esigenza di procedere in modo sistematico all’analisi dei
processi aziendali critici interessati dalla fusione, con il progressivo adegua-
mento alle nuove esigenze organizzative e con l'identificazione delle miglio-
ri soluzioni per I'adozione delle “best practices” nei processi integrati, otti-
mizzando i costi di gestione.

SISTEMI INFORMATIVI

L’attivita dei Sistemi Informativi € stata centrata prioritariamente su at-
tivita relative all’unificazione dei sistemi SAP api ed IP e sulla realizzazione
di tutte le infrastrutture software necessarie al’'implementazione e gestione
delle fuel card aziendali.

Per quanto riguarda il primo aspetto, dal mese di marzo é stato mes-
so in produzione il nuovo SAP di gruppo che, per via della notevole comples-
sita del progetto, ha impegnato gran parte delle risorse. Tra le altre impor-
tanti attivita dobbiamo citare: I'avviamento del portale Gpl, la sostituzione di
tutte le postazioni PC e I'avvio quindi del processo di outsourcing dell’assi-
stenza tecnica, la dotazione di schede UMTS, la migrazione dei sistemi di
elaborazione ex IP su quelli di Roma.

ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

Per quanto riguarda le attivita di ricerca e sviluppo si precisa che non
si e ritenuto di capitalizzare alcun costo.

AZ|ONI PROPRIE E DELL'IMPRESA
CONTROLLANTE POSSEDUTE

A seguito del particolare disposto dell’art. 2428 C.C. commi 3 e 4, si
precisa che I’Azienda non possiede azioni proprie né azioni o quote di so-
cieta controllanti neanche tramite societa fiduciarie o interposta persona e
che nel corso dell’anno tali categorie di azioni o quote non sono state né ac-
quistate né vendute.
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELLESERCIZIO E
PREVEDIBILE EVOLUZIONE DELLA GESTIONE

Il contesto macroeconomico che tendera a delinearsi per il 2008 non
potra che risentire del forte rallentamento subito dall’economia americana
nel corso del 2007, costringendo i mercati ad adeguare sempre piu al ribas-
so le prospettive di crescita a livello globale, stimando una crescita del PIL
mondiale ben al di sotto del 5%.

Nello specifico, mentre da un lato troviamo la Cina che con una soste-
nuta domanda interna dovrebbe riuscire a confermare tassi di crescita in li-
nea con il 2007 (+11%), dall’altro avremo gli Stati Uniti, i quali, in marcata de-
celerazione da diversi mesi, non riusciranno a crescere oltre il 2%. Deboli le
previsioni anche per I'area Euro, con stime di crescita intorno al 2%, ma con
Iltalia sotto la media EU ed intorno all’ 1%.

Sul fronte monetario, tale situazione congiunturale ha spinto la FED a
perseguire una politica monetaria espansiva piuttosto aggressiva portando
i FED FUNDS dal 3,50% al 2,15%, con un triplice taglio dei tassi da inizio
anno. In questa direzione, si stima che tale politica potrebbe spingere i tas-
si di riferimento fino al limite dell’ 1,50% per fine 2008.

Decisamente piu attendista la politica monetaria della BCE, sempre
maggiormente focalizzata sulla stabilita dei prezzi e quindi sul livello gene-
rale di inflazione. Con una stima dell’incremento dei prezzi al consumo intor-
no al 2,50% nel corso dell’anno, I'ipotesi piu’ accreditata rimane pertanto
quella di tassi invariati al 4% per tutto il 2008.

Un allentamento della politica monetaria potra essere preso in consi-
derazione dalla BCE solo se la crescita dell’ Eurozona dovesse consolidarsi
al di sotto del potenziale reale.

Sul fronte valutario, il 2008 ¢ iniziato con un forte apprezzamento dell’Euro
nei confronti del dollaro che ha raggiunto il massimo livello storico di 1,5904
all'inizio del mese di marzo. Nel corso dell’anno, in ogni caso, si stima un ri-
tracciamento fisiologico del cambio eurodollaro. Anche dal lato commodi-
ties il 2008 si € aperto con il prezzo del greggio in forte rialzo, superando net-
tamente i 100$/bbl. Le stime, in questa direzione, si attendono un prezzo me-
dio annuo compreso fra i 90$/bbl e i 100$/bbl.

Sul piano operativo si prevede un recupero dei margini di raffinazione
e commercializzazione.

Roma, 8 aprile 2008

Il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Dott. Ugo Maria Brachetti Peretti
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2.1 CRITERI DI REDAZIONE

Il bilancio consolidato e stato redatto in base al principio del costo sto-
rico, tranne che per gli strumenti finanziari derivati che sono iscritti al valore
equo (fair value). Il valore contabile delle attivita e passivita iscritte, che so-
no oggetto di operazioni di hedging, che sarebbero altrimenti iscritte al co-
sto, sono rettificati per tenere conto delle variazioni del fair value attribuibile
ai rischi oggetto di copertura. Il bilancio consolidato é presentato in Euro e
tutti i valori sono espressi in Euro migliaia se non altrimenti indicato.

Si segnala, infine, che nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2007 il
gruppo espone separatamente, nell’lambito delle Passivita Correnti, la voce
“Debiti Finanziari verso Controllanti”, la quale risultava ricompresa, prece-
dentemente, tra i “Finanziamenti a Breve Termine”. Per agevolare la piena
comparabilita delle voci, pertanto, il gruppo ha proceduto a riclassificare in
una voce separata anche il corrispondente importo del bilancio comparati-
vo al 31 dicembre 2005.

Espressione di conformita agli IFRSs

I bilancio consolidato al 31 dicembre 2007 della api anonima petroli &
stato redatto in conformita ai principi contabili internazionali, International
Financial Reporting Standards (IFRS) adottati dall'Unione Europea.

In merito ai principi contabili adottati per la predisposizione del bilan-
cio consolidato si segnala che la Societa rientra nell'ambito di applicazione
previsto dalla lettera f) dell'art. 2 del D. Lgs. 28 febbraio 2005 n. 38 che di-
sciplina I'esercizio delle opzioni previste dall'art. 5 del Regolamento Comunitario
n. 1606/2002 in materia di Principi Contabili Internazionali (di seguito anche
"IFRS") e pertanto ai sensi dell'articolo 3, comma 2 del medesimo decreto,
la Societa ha esercitato la facolta di applicare in via volontaria gli IFRSs adot-
tati dalla Unione Europea per la predisposizione del proprio bilancio conso-
lidato a decorrere dall*esercizio 2005.

Principi di consolidamento

Il bilancio consolidato comprende il bilancio della api anonima petroli
italiana e delle societa controllate redatti al 31 dicembre 2007, adottando per
ciascuna chiusura i medesimi principi contabili della controllante.

Tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusi eventuali utili e perdite
non realizzati derivanti da rapporti intrattenuti fra societa del Gruppo che so-
no riconosciuti nell’attivo, sono completamente eliminati.

Le societa controllate sono consolidate integralmente a partire dalla
data di acquisizione, ovvero dalla data in cui il Gruppo acquisisce il control-
lo, e cessano di essere consolidate alla data in cui il controllo & trasferito al
di fuori del Gruppo.



2.2 VALUTAZIONI DISCREZIONALI E CONSIDERAZIONI IN MERITO AL-
LA STAGIONALITA O CICLICITA DELLE OPERAZIONI INTERMEDIE

Incertezza nelle stime

Qui di seguito sono presentate le ipotesi chiave riguardanti il futuro e
altre importanti fonti di incertezza nelle stime alla data di chiusura del bilan-
cio, che potrebbero produrre rettifiche significative nei valori di carico delle
attivita e passivita entro il prossimo esercizio finanziario.

Perdita di valore dell’avviamento

L’avviamento viene sottoposto a verifica circa eventuali perdite di va-
lore con periodicita almeno annuale; detta verifica richiede una stima del va-
lore d’uso dell’'unita generatrice di flussi finanziari cui € attribuito I'avviamen-
to, a sua volta basata sulla stima dei flussi finanziari attesi dall’unita e sulla
loro attualizzazione in base a un tasso di sconto adeguato.

Per il dettaglio del valore contabile dell’avviamento rimandiamo al pa-
ragrafo 17 della presente nota Integrativa

2.3 SINTESI DEI PRINCIPALI CRITERI CONTABILI

Conversione delle poste in valuta

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2007 & presentato in Euro, che
e la valuta funzionale e di presentazione adottata dalla Societa. Ciascuna en-
tita del Gruppo definisce la propria valuta funzionale, che € utilizzata per va-
lutare le voci comprese nei singoli bilanci al 31 dicembre. Le transazioni in
valuta estera sono rilevate inizialmente al tasso di cambio (riferito alla valu-
ta funzionale) in essere alla data della transazione. Le attivita e passivita mo-
netarie, denominate in valuta estera, sono riconvertite nella valuta funziona-
le al tasso di cambio in essere alla data di chiusura del bilancio consolidato.
Tutte le differenze di cambio sono rilevate nel conto economico, ad eccezio-
ne delle differenze derivanti da finanziamenti in valuta estera accesi a coper-
tura di un investimento netto in una societa estera, che sono rilevate diretta-
mente nel patrimonio netto fino a quando I'investimento netto non viene di-
smesso, data in cui vengono riconosciute a conto economico. Imposte e cre-
diti fiscali attribuibili a differenze di cambio su tali finanziamenti sono anch’es-
si trattati direttamente a patrimonio netto. Le poste hon monetarie valutate
al costo storico in valuta estera sono convertite usando i tassi di cambio in
vigore alla data di iniziale rilevazione della transazione. Le poste non mone-
tarie iscritte al valore equo in valuta estera sono convertite usando il tasso
di cambio alla data di determinazione di tale valore.

La valuta funzionale utilizzata dalla controllata apioil Limited Bermuda
e il dollaro statunitense mentre per la societa apiservices Ltd London U.K. e
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