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I termini con la lettera maiuscola non espressamente definiti nel presente supplemento (il 
“Supplemento”) hanno il medesimo significato a essi attribuito nel prospetto informativo 
costituito dal documento di registrazione depositato presso la Consob in data 22 gennaio 2016, 
a seguito di comunicazione del provvedimento di approvazione con nota del 22 gennaio 2016, 
protocollo n. 0005685/16 (il “Documento di Registrazione”), dalla nota informativa e dalla 
nota di sintesi depositate presso la Consob in data 22 gennaio 2016, a seguito di comunicazione 
del provvedimento di approvazione con nota del 22 gennaio 2016, protocollo n. 0005683/16 
(rispettivamente la “Nota Informativa ” e la “Nota di Sintesi”).  

I rinvii alle Sezioni, ai Capitoli e ai Paragrafi si riferiscono alle Sezioni, Capitoli e Paragrafi del 
Documento di Registrazione, della Nota Informativa e della Nota di Sintesi. 

Il Supplemento contiene l’aggiornamento e l’integrazione delle informazioni contenute nel 
Documento di Registrazione, nella Nota Informativa e nella Nota di Sintesi riguardanti (i) la 
stima dell’Ebitda Underlying atteso per il 2015, indicata in Euro 1,2 miliardi, non riportata nel 
Documento di Registrazione, nella Nota Informativa e nella Nota di Sintesi per errore 
materiale, (ii ) il perfezionamento della Cessione, avvenuto in data 22 gennaio 2016, (iii ) i 
procedimenti giudiziari connessi ad alcune attività del Gruppo Saipem in Algeria, in relazione 
all’udienza presso il Tribunale di Milano del 25 gennaio 2016 e all’udienza presso il Tribunale 
di Algeri del 2 febbraio 2016 e (iv) l’avvio da parte di Standard & Poor’s della procedura di 
“Credit Watch” con possibili implicazioni negative per il preliminary credit rating “BBB-” 
della Società. Con riferimento al punto (i) che precede, il Supplemento contiene altresì la 
relazione della Società di Revisione sui dati previsionali. 

 

* * * 

Il Supplemento è stato predisposto ai sensi degli articoli 94, comma 7, e 113, comma 2, del D. 
Lgs. n. 58/1998 e degli articoli 8, comma 6, e 53, comma 3, del Regolamento Consob n. 
11971/1999. 

Ai sensi dell’art. 95-bis, comma 2, del D. Lgs. n. 58/1998, si informano gli investitori che 
abbiano accettato di sottoscrivere le Azioni, nel periodo compreso tra il 25 gennaio 2016 
(incluso) e la data di pubblicazione del Supplemento (inclusa), che gli stessi hanno diritto 
di revocare la loro accettazione entro due giorni lavorativi dalla data di pubblicazione del 
Supplemento.  

 

* * * 

  



 

 

1. Premessa, Paragrafo “B.1 Impegni di Sottoscrizione di Eni e FSI” del Documento di 
Registrazione, nonché Capitolo II, Rischio A.1 “Rischi relativi agli impegni di 
sottoscrizione e garanzia e alla parziale esecuzione dell’Aumento di Capitale” della Nota 
Informativa e Sezione E.4 della Nota di Sintesi 

Il sesto capoverso del paragrafo “impegno di sottoscrizione di FSI” è sostituito dal seguente 
periodo: 

“A seguito dell’ottenimento del provvedimento di approvazione del Documento di 
Registrazione, della Nota Informativa e della Nota di Sintesi in data 22 gennaio 2016, in pari 
data Eni e FSI hanno perfezionato la Cessione.” 

 

2. Premessa, Paragrafo “B.1 Impegni di Sottoscrizione di Eni e FSI” del Documento di 
Registrazione 

Il secondo capoverso del paragrafo “Cessione” è integrato con il seguente ultimo alinea: 

- “in data 22 gennaio 2016 Consob ha rilasciato il provvedimento di approvazione del 
Documento di Registrazione.” 

 

3. Premessa, Paragrafo “B.1 Impegni di Sottoscrizione di Eni e FSI”, Capitolo VII, 
Paragrafo 7.1, “Descrizione del gruppo a cui appartiene la Società” nonché Capitolo 
XVIII, Paragrafo 18.1, “Azionisti che detengono partecipazioni in misura superiore o 
uguale al 2% del capitale sociale della Società”, del Documento di Registrazione, nonché 
Capitolo II, Rischio A.1 “Rischi relativi agli impegni di sottoscrizione e garanzia e alla 
parziale esecuzione dell’Aumento di Capitale” della Nota Informativa e Sezione B.5 della 
Nota di Sintesi 

Il terzo capoverso del paragrafo “Cessione” è sostituito dal seguente periodo: 

“Essendosi verificate tutte le condizioni sospensive alla Cessione, in data 22 gennaio 2016 Eni 
e FSI hanno perfezionato la Cessione.” 

 

4. Premessa, Paragrafo “C Impatti della complessiva operazione sulla situazione economico-
patrimoniale e finanziaria del gruppo” del Documento di Registrazione 

Il punto 3 è sostituito con il seguente periodo: 

3.  “La Cessione è risolutivamente condizionata tra l’altro (i) al mancato verificarsi 
dell’integrale sottoscrizione dell’Aumento di Capitale e del regolamento dello stesso 
(inteso come emissione delle nuove azioni a fronte del pagamento del prezzo da parte dei 
sottoscrittori (c.d. settlement) entro il 31 maggio 2016; (ii) al mancato rimborso, sempre 
entro 30 giorni di calendario dalla data di regolamento dell’Aumento di Capitale e 
comunque non oltre il 30 giugno 2016, dell’intero debito, secondo quanto previsto 
nell’Accordo Ricognitivo tra Saipem ed Eni, mediante i proventi dell’Aumento di 
Capitale e, nella misura necessaria, attraverso le risorse rinvenienti dal tiraggio (c.d. 
draw-down) del Contratto di Finanziamento, di talché entro tale termine Saipem non avrà 
alcun debito residuo nei confronti del gruppo Eni.” 

 



 

 

5. Capitolo IV, Rischio A.1, “Rischi connessi alla mancata attuazione del Piano Strategico 
2016-2019”, Capitolo XII, Paragrafo 12.2, “Informazioni su tendenze, incertezze, 
richieste, impegni o fatti noti che potrebbero ragionevolmente avere ripercussioni 
significative sulle prospettive dell’Emittente almeno per l’esercizio in corso” e Capitolo 
XIII, Paragrafo 13.2.5, “Principali Dati Previsionali della Guidance 2015 e del Piano 
Strategico 2016-2019”, del Documento di Registrazione nonché Sezione B.9 della Nota di 
Sintesi 

Successivamente al quarto capoverso del paragrafo “Guidance 2015” sono inseriti i seguenti 
capoversi: 

“Viene di seguito fornita l’informativa relativa all’ammontare storico e atteso per l’esercizio 
2015 dell’Ebitda Underlying. 

L’Ebitda Underlying rappresenta il risultato operativo prima degli ammortamenti e delle 
svalutazioni del capitale d’esercizio netto. Tale parametro si calcola dapprima determinando 
l’Ebitda, come differenza tra i ricavi totali e le seguenti voci di costo: (i) acquisti, prestazioni di 
servizi e costi diversi, (ii ) costo del lavoro e (iii ) altri proventi (oneri) operativi, e 
successivamente risommando all’Ebitda l’ammontare delle svalutazioni sul capitale d’esercizio 
(già incluse nelle sopra citate voci di ricavo e di costo). 

La tabella seguente riporta il trend storico dell’Ebitda (cfr. Capitolo III, Paragrafo 3.1 del 
Documento di Registrazione) e dell’Ebitda Underlying. 

Miliardi di Euro 2015 (9m) 2014 2013 2013 2012

riesposto riesposto

Totale Ricavi 8,5 12,9 12,0 12,4 13,1

acqui s ti , pres tazioni  di  servizi  e costi  divers i -6,6 -9,3 -8,9 -9,2 -9,1

costo del  lavoro -1,8 -2,4 -2,3 -2,3 -2,0

EBITDA A 0,1 1,2 0,9 0,9 2,0

sva lutazi one del  capi ta le d'esercizio B 0,7 0,1 0,0 0,0 0,0

EBITDA Underlying A + B 0,8 1,3 0,9 0,9 2,0

(*) L'EBITDA underlying  non è un parametro previsto dagli IFRS ma è usato dalla Società per 

rendere omogeneo l'andamento del business.  

 

La tabella seguente raffronta il trend storico dell’Ebitda Underlying con il dato atteso per 
l’esercizio 2015. 

Miliardi di Euro 2015E 2015 (9m) 2014 2013 2013 2012

riesposto riesposto

EBITDA Underlying ~1,2 0,8 1,3 0,9 0,9 2,0  
 

Le assunzioni e le ipotesi alla base della stima dell’Ebitda Underlying sono coerenti con le 
assunzioni e le ipotesi già illustrate nel Capitolo XIII del Documento di registrazione ed alla 
base dei parametri inclusi nella Guidance 2015. Si precisa in particolare che: 

• con riferimento ai ricavi, nel corso del quarto trimestre del 2015 si riscontra un 
rallentamento nell’esecuzione di alcune commesse, la cui entità non è stimabile con 
precisione alla data del Supplemento. Questo rallentamento è imputabile in parte alla 



 

 

riduzione delle attività in Venezuela a causa della situazione politica in tale paese e in 
parte alla generale maggiore attenzione dei clienti nell’attuale contesto alle riduzioni dei 
costi rispetto alla tempistica di esecuzione dei progetti. In funzione di ciò i ricavi 
prevedibili si situano tra Euro 11 e 12 miliardi; 

• con riferimento all’andamento operativo e al risultato economico delle principali 
commesse in termini aggregati si confermano sostanzialmente le stime e le aspettative di 
risultato alla base dell’ultima Guidance comunicata al mercato in ragione (i) di una 
marginalità di alcune commesse attesa in crescita in aree quali Australia, Kazakhstan e 
Africa Occidentale e, (ii ) del minor margine relativo alle commesse la cui esecuzione ha 
subito un rallentamento nonché alle commesse in Venezuela ove, anche in ragione della 
instabilità che caratterizza attualmente il quadro politico di tale Paese, la situazione 
continua progressivamente a deteriorarsi;  

• gli ammortamenti attesi per il 2015 si sviluppano linearmente nel tempo in linea con 
quanto consuntivato nella relazione finanziaria al 30 settembre 2015; 

• non vi sono elementi che facciano presupporre, alla data del Supplemento, la necessità di 
ulteriori svalutazioni del capitale d’esercizio e/o delle immobilizzazioni tecniche rispetto 
a quanto consuntivato al 30 settembre 2015. 

Come spiegato nel Capitolo XIII, Paragrafo 13.2.5, del Documento di Registrazione, 
l’andamento operativo delle principali commesse a livello aggregato conferma sostanzialmente 
le stime e le aspettative di Ebit alla base dell’ultima Guidance. Su tali basi, considerando le 
svalutazioni del capitale d’esercizio e delle immobilizzazioni tecniche consuntivate al 30 
settembre 2015 (rispettivamente pari a Euro 0,7 miliardi ed Euro 0,2 miliardi), in assenza di 
elementi che facciano presupporre, alla data del Supplemento, la necessità di ulteriori 
svalutazioni del capitale d’esercizio e/o delle immobilizzazioni tecniche e considerando 
l’ammortamento dell’esercizio 2015, che si sviluppa in modo sostanzialmente lineare nel corso 
dei trimestri, si ritiene che l’Ebitda Underlying conservi sostanzialmente la propria attualità nei 
termini già comunicati. 

L’Ebitda Underlying atteso per l’anno 2015, pari a circa Euro 1,2 miliardi è calcolato 
sommando all’Ebit per l’anno 2015 atteso (negativo per circa Euro 0,45 miliardi) (i) la 
svalutazione del capitale circolante pari a circa Euro 0,7 miliardi, (ii ) la svalutazione delle 
immobilizzazioni tecniche pari a circa Euro 0,2 miliardi (riportate nel Capitolo IX del 
Documento di Registrazione) e (iii ) gli ammortamenti attesi per il 2015 pari a circa Euro 0,75 
miliardi (ed equivalenti alla proiezione lineare sui 12 mesi degli ammortamenti consuntivi 
indicati nella relazione finanziaria al 30 settembre 2015, riportati nel Capitolo IX del 
Documento di Registrazione, escluse le svalutazioni di immobilizzazioni tecniche già 
conteggiate sopra).” 

 

6. Capitolo IV, Rischio A.5, “Rischi connessi ai procedimenti giudiziari in essere della 
Società e del Gruppo” nonché Capitolo XX, Paragrafo 20.5, “Algeria – Il procedimento in 
Algeria” e “Algeria – Il processo penale in Italia”, del Documento di Registrazione 

Il settimo capoverso è integrato con il seguente ultimo periodo: 

“In data 2 febbraio 2016 il Tribunale di Algeri ha pronunciato sentenza di primo grado nel 
procedimento “Sonatrach 1” nei confronti di Saipem Contracting Algérie, in relazione alla 



 

 

procedura di gara per l’assegnazione, nel 2009, della commessa GK3. In particolare, il 
Tribunale di Algeri:  

-  ha comminato a Saipem Contracting Algérie una ammenda, pari all’equivalente di circa 
Euro 34.000, quale asserita responsabile della fattispecie sanzionata dalla legge algerina 
in caso di “maggiorazione dei prezzi in occasione dell’aggiudicazione di contratti 
conclusi con una società pubblica a carattere industriale e commerciale beneficiando 
dell’autorità o influenza di rappresentanti di tale società”; e 

-  accogliendo la richiesta di Saipem Contracting Algérie, ha rimesso nella disponibilità 
della società due conti correnti in valuta locale di Saipem Contracting Algérie, che erano 
bloccati dal 2010 in relazione al procedimento “Sonatrach 1” e il cui saldo totale è pari 
all’equivalente in Euro di circa 82 milioni. 

La richiesta formulata dalla competente procura della repubblica di condannare Saipem 
Contracting Algérie alla sanzione accessoria della confisca del profitto asseritamente 
conseguito non è stata accolta dal Tribunale di Algeri. Inoltre, nessuna sanzione interdittiva è 
stata pronunciata dal Tribunale di Algeri nei confronti di Saipem Contracting Algérie. 

Saipem Contracting Algérie valuterà le motivazioni della decisione del Tribunale e presenterà 
ricorso in Cassazione avverso la sentenza di primo grado, limitatamente alla parte che irroga la 
predetta ammenda, non ritenendo che vi sia stata alcuna maggiorazione rispetto ai prezzi di 
mercato. La presentazione del ricorso, ai sensi della legge algerina, sospende di pieno diritto 
l’irrogazione dell’ammenda. Il Tribunale di Algeri ha respinto la richiesta di danni presentata 
come parte civile dal Trésor Public algerino. Sonatrach, committente della commessa GK3, che 
si era costituita parte civile nel procedimento, si è riservata di fare valere in separata sede civile 
il diritto al risarcimento del danno asseritamente subìto. Alla data del Supplemento tale 
richiesta non è stata presentata in sede civile né è stato precisato l’ammontare dell’asserito 
danno. La decisione del Tribunale di Algeri potrà essere impugnata in Cassazione anche dalla 
competente Procura della Repubblica nonché dalle parti civili con conseguente sospensione di 
diritto, ai sensi della legge algerina, dell’esecuzione degli effetti della decisione del Tribunale 
di Algeri.” 

Il tredicesimo capoverso è integrato con il seguente ultimo periodo: 

“All’udienza del 25 gennaio 2016 il Tribunale di Milano ha rigettato (i) la richiesta, presentata 
da Sonatrach il 2 dicembre 2015, di costituzione di parte civile di Sonatrach nei confronti delle 
sole persone fisiche imputate; e (ii ) la richiesta, presentata il 2 dicembre 2015, di costituzione 
di parte civile del Movimento cittadini algerini d’Italia e di Europa. Il Tribunale ha rinviato 
all’udienza del 29 febbraio 2016, riservandosi di pronunciare sulle eccezioni di nullità relative 
al decreto di rinvio a giudizio fatte valere dagli imputati, tra i quali anche Saipem.” 

 

7. Capitolo IV, Rischio A.10 “Rischi connessi all’eventuale downgrading del rating attribuito 
all’Emittente”, del Documento di Registrazione nonché Capitolo II, Rischio A.3 “Rischi 
connessi all’eventuale downgrading del rating attribuito all’Emittente” della Nota 
Informativa  

Successivamente al quarto capoverso sono inseriti i seguenti capoversi: 

“In data 4 febbraio 2016 l’agenzia di rating Standard & Poor’s ha comunicato mediante la 
pubblicazione di un report sul proprio sito internet www.standardandpoors.com (allegato al 



 

 

Supplemento), di avere avviato formalmente la procedura di “CreditWatch” con possibili 
implicazioni negative per il preliminary credit rating “BBB-” della Società. 

La sottoposizione di Saipem al “CreditWatch” di Standard & Poor’s si basa, sostanzialmente, 
sul declino pronunciato dei prezzi del petrolio, il quale potrebbe limitare in misura significativa 
la flessibilità finanziaria di Saipem e indurre, quindi, Standard & Poor’s ad abbassare di un 
livello il rating di Saipem nel corso dei prossimi due o tre mesi, con conseguente perdita 
dell’investment grade. 

In particolare, nel sommario del report Standard & Poor’s: 

• ritiene che la recente sostanziale revisione al ribasso delle proprie assunzioni sui prezzi 
del petrolio e del gas possa condurre la stessa agenzia a rivedere significativamente al 
ribasso le proiezioni per il caso-base di Saipem relative al periodo 2016-2018; 

• prende atto del recente completamento da parte di Saipem del set contrattuale dei 
finanziamenti bancari e assume che l’Aumento di Capitale di Euro 3,5 miliardi sarà 
portato a termine nel febbraio 2016; 

• colloca i preliminary “BBB-” corporate credit rating e issue credit rating assegnati alla 
Società in “CreditWatch” con possibili implicazioni negative; 

• dichiara che la collocazione in “CreditWatch” riflette l’opinione di Standard & Poor’s 
che la pronunciata flessione dei prezzi del petrolio potrebbe mettere sotto considerevole 
pressione i parametri creditizi di Saipem nei prossimi anni, e questo fatto potrebbe 
condurre ad un abbassamento del rating di Saipem di un “notch” entro i due o tre mesi 
successivi alla data del report. 

Nello stesso report  Standard & Poor’s precisa, inoltre, la propria intenzione di completare il 
“CreditWatch” nei due-tre mesi successivi alla data del report, valutando, durante tale periodo, 
“gli eventuali aggiornamenti del business plan del management, la sensitivity dei risultati della 
società rispetto a vari scenari di prezzo del petrolio, la struttura e la qualità del portafoglio 
ordini della società e lo stato di avanzamento della attuazione delle misure di riduzione dei 
costi.” 

In ogni caso, né l’avvio della procedura di “CreditWatch”, né l’eventuale successivo 
abbassamento di un livello del rating di Saipem comportano l’automatica decadenza degli 
impegni dei Garanti dell’Aumento di Capitale. In entrambi i casi, infatti, la conseguenza di tali 
eventi è l’obbligo della Società e delle banche del consorzio di garanzia di negoziare in buona 
fede una revisione delle fees pagabili alle banche al fine di riflettere il “diverso grado di rischio 
dell’Aumento di Capitale” (con un marginale impatto sul fabbisogno finanziario netto del 
Gruppo nei 12 mesi successivi alla data del Supplemento). 

L’avvio della procedura di “CreditWatch” non ha alcun effetto automatico sugli impegni delle 
Banche Finanziatrici e della Società ai sensi del Contratto di Finanziamento stipulato in data 10 
dicembre 2015.  

A sua volta, l’eventuale abbassamento del rating della Società a conclusione del processo di 
“Credit Watch” ad un livello inferiore a “BBB-” (ossia la eventuale perdita del rating 
“ investment grade”) comporterebbe una maggiorazione, fino ad un massimo di 45 b.p.p.a. dei 
margini applicabili ad alcune delle linee di credito del Contratto di Finanziamento (con un 
marginale impatto sul fabbisogno finanziario netto del Gruppo nei 12 mesi successivi alla data 
del Supplemento) e l’obbligo della Società (a partire dai dati di bilancio consolidato per l’anno 



 

 

2016) di rispettare un rapporto (c.d. “financial covenant”) tra Consolidated Net Debt e 
Consolidated Ebitda non superiore a 3, come già indicato nel Documento di Registrazione. 

Da quanto precede discende che né la sottoposizione di Saipem a “CreditWatch” da parte di 
Standard & Poor’s, né l’eventuale successivo downgrade del rating si configurano come 
“material adverse change” ai sensi del contratto di garanzia dell’Aumento di Capitale o ai sensi 
del Contratto di Finanziamento. 

Fermo quanto appena evidenziato, non si può escludere, in principio, che l’avvio della 
procedura di “CreditWatch”, ove si accompagni ad altri eventi che comportino o possano 
comportare gravi mutamenti negativi riguardanti le condizioni economiche, finanziarie e/o 
patrimoniali, i profitti, i risultati operativi e/o le prospettive dell’Emittente o del Gruppo, sia 
suscettibile di costituire, nel contesto di un generale deterioramento del mercato di riferimento: 
(i) per i Joint Global Coordinators (anche in nome e per conto degli altri Garanti) un elemento 
di cui tenere conto al fine di valutare in buona fede se si sia verificato o meno un “material 
adverse change” ai sensi del Contratto di Garanzia (sempre che l’Aumento del Capitale non si 
sia già perfezionato e sia intervenuto il versamento delle somme da parte delle banche per la 
sottoscrizione delle azioni eventualmente inoptate: ipotesi nella quale, avendo avuto il 
Contratto di Garanzia integrale esecuzione, non sarebbe ipotizzabile alcun recesso da parte 
delle banche) o (ii ) per le Banche Finanziatrici, un elemento di cui tenere conto al fine di 
valutare se si sia verificato o meno un “material adverse effect” tale da legittimare, a seconda 
dei casi, la mancata erogazione del Finanziamento (sempre che il Finanziamento non sia già 
stato erogato) o, successivamente a tale erogazione, la richiesta di risoluzione del Contratto di 
Finanziamento.  

Nel caso in cui nei prossimi mesi il rating di Saipem fosse rivisto al ribasso, questo elemento 
verrà ponderato, insieme ad altri fattori (quali l’evoluzione delle aspettative di medio-lungo 
termine sul prezzo del petrolio, l’andamento del portafoglio ordini della Società, le prospettive 
commerciali e quelle di accesso al mercato dei capitali), nell’ambito delle valutazioni circa 
l’eventuale necessità di un aggiornamento delle stime del Piano Strategico 2016-2019.” 

 

8. Capitolo IV, Rischio A.16 “Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse dei soggetti 
coinvolti nell’Aumento di Capitale e nel Finanziamento”, Capitolo VII, Paragrafo 7.1, 
“Descrizione del gruppo a cui appartiene la Società”, Capitolo XVIII, Paragrafo 18.1, 
“Azionisti che detengono partecipazioni in misura superiore o uguale al 2% del capitale 
sociale della Società”, del Documento di Registrazione nonché Sezione B.5 della Nota di 
Sintesi   

Il romanino (viii ) è sostituito come segue: 

“(viii ) l’autorizzazione da parte di Consob alla pubblicazione del Documento di Registrazione 
(tale autorizzazione è stata ottenuta in data 22 gennaio 2016).”  

 

 

 

 

 



 

 

9. Capitolo IV, Rischio A.16 “Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse dei soggetti 
coinvolti nell’Aumento di Capitale e nel Finanziamento”, Capitolo VII, Paragrafo 7.1, 
“Descrizione del gruppo a cui appartiene la Società”, Capitolo XVIII, Paragrafo 18.1, 
“Azionisti che detengono partecipazioni in misura superiore o uguale al 2% del capitale 
sociale della Società”, Capitolo XVIII, Paragrafo 18.3, “Persone fisiche e giuridiche che 
esercitano il controllo sulla Società ai sensi dell’articolo 93 del TUF”, del Documento di 
Registrazione nonché Sezione B.5 della Nota di Sintesi 

Il sesto capoverso è sostituito come segue: 

“Conseguentemente, a partire dalla data di efficacia della Cessione Saipem non è più soggetta 
all’attività di direzione e coordinamento da parte di Eni.” 

 

10. Capitolo XVIII, Paragrafo 18.4, “Accordi dalla cui attuazione possa scaturire una 
variazione dell’assetto di controllo della Società” del Documento di Registrazione, nonché 
Capitolo II, Rischio A.2 “Rischi connessi alla libera trasferibilità delle azioni Saipem” 
della Nota Informativa 

Il sesto capoverso è sostituito dal seguente periodo: 

“In data 22 gennaio 2016 (la “Data di Efficacia”), Eni e FSI hanno perfezionato la Cessione e 
pertanto il Patto ha acquistato efficacia.”  

  



 

 

Relazione della Società di Revisione sui dati previsionali 

 
  



 

 

Comunicato Stampa di Standard & Poor’s del 4 febbraio 2016 
 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 


