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INTRODUCTION

This information document (the “Information Document”) has been prepared by Saipem
S.p.A. (“Saipem”, or the “Company”, or the “Issuer”), pursuant to Article 5 and to the
form attached as Annex 4 to the “Regulation containing provisions relating to transactions
with related parties”, adopted by the Italian stock-market regulator CONSOB through
Resolution no. 17221 of 12 March 2010, as subsequently amended (the “CONSOB
Regulation”), as well as pursuant to the Article 10 and to the form attached as Annex 3 to
the “Management System Guideline - Transactions Involving the Interests of Directors and
Statutory Auditors and Transactions with Related Parties”, approved by Saipem S.p.A. on
24 November 2010 and amended on 13 March 2012 (the “Procedure”).

This Information Document refers to the sale of the stake representing the entire share
capital of Floaters S.p.A. by Saipem to Eni S.p.A. (“Eni”, or the “Buyer”), approved by
Saipem’s Board of Directors on 11 December 2013 and by Eni’s Board of Directors on 12
December 2013 (collectively, the “Transaction”), whose terms and conditions are
illustrated in paragraph 2.1.

As illustrated in greater detail in paragraph 2.2 below, the Transaction must be deemed a
related-party transaction, since Saipem is subject to the management and coordination
activity of Eni and, in any case, Eni holds a sufficient stake in Saipem to exert significant
influence over the latter, since it holds 42.9% of the voting rights in the subsidiary’s general
meeting. Consequently, all transfers of resources between Saipem and Eni within the
Transaction must be deemed a related-party transaction within the meaning of both the
CONSOB Regulation and the Procedure.

The Transaction exceeds the relevance index of the equivalent-value ratio under letter a) of
Article 1, Annex 1 of the Procedure, as applicable under the last paragraph of Article 1:
therefore Saipem has prepared this Information Document and made it available to the
public. As the Transaction qualified as a “Transaction of greater importance” according to
the Procedure, the Transaction has been subject to the prior binding opinion of Saipem’s
Audit and Risk Committee (the “Committee”) pursuant to Article 5 of the Procedure: a
copy of the Committee’s favourable opinion is attached under Annex A to the Information
Document.
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1. IMPORTANT PRELIMINARY NOTES
1.1 Risks associated with potential conflicts of interest arising from the Transaction

The Transaction entails risks associated with potential conflicts of interest arising from the
fact that Saipem’s counterparty in the Transaction, Eni, exercises a management and
coordination activity over the Company pursuant to Articles 2497 et seq. of the Italian Civil
Code. In addition, it owns 42.9% of the voting rights in Saipem’s general meeting, which
means it exerts significant influence over the Issuer, pursuant to Article 1, letter a), point ii)
and Article 2, Annex 1 of the CONSOB Regulation.

Eni is also party to the Original Contract (as defined below) which is the only active
contract relating to the Going Concern.

2. INFORMATION ON THE TRANSACTION
2.1 Description of the features, procedures, terms and conditions of the Transaction

Introduction - The Original Contract between Eni and Saipen

The Transaction has to be understood by considering the tender contract existing between
the two companies, regarding the vessel named “Firenge FPSO”, and its exercise.

In particular, in November 2009 Saipem Energy Services S.p.A. (subsequently merged into
Saipem) and Eni concluded a contract (the “Original Contract”) regarding the conversion,
installation, rental, by Saipem to Eni, of an FPSO unit (Flating Production, Storage and
Offloading) subsequently named Firenge (defined below as “Firenze FPSO”). The Original
Contract also provided for the performance by Saipem of the related management and
maintenance services of the FPSO unit leased to Eni.

On 30 October 2013 Eni, owner of an option to purchase the vessel Firenze FPSO
pursuant to the Original Contract, expressed its interest to Saipem in purchasing the going
concern, owned by Saipem, made up, among other things, of the vessel, the related
employees and the contracts relating to the exercise and the management of the vessel,
subject to the prior contribution of the going concern to a newly incorporated company.

The contribution of the going concern and the subsequent sale of the beneficiary to En.

Following the expression of interest by the Buyer, Saipem and Eni have agreed to structure
the Transaction as described below:
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(i)  the contribution (the “Contribution”) to a newly incorporated company,
called Floaters S.p.A. (“Floaters”, or the “New Company”), whose share
capital is entirely held by the Company, of the going concern owned by
Saipem (the “Going Concern”) made up, among other things, of:

— the vessel for oil production (FPSO: “Floating Production Storage and
Offloading”) called “Firenze FPSO” located close to the marine oil field
called “Aquila” off the coast of Puglia and used for oil production on that
oil field on behalf of Eni (including the operating instructions and the
technical documentation related to the Firenze FPSO);

— the equipment on board, the spare parts, the consumable materials
associated with the Firenze FPSO;

— the related employees and the organisational structure supporting the
management and maintenance activities of the Firenze FPSO;

— the Original Contract and the passive contracts regarding the management
and the maintenance of the Firenze FPSO; and

— the works in progress related to the Original Contract;

(i)  the subsequent sale to Eni of the stake (the “Stake”) representing the entire
share capital of the New Company (the “Sale”) for an amount of EUR
336,120,000.00 (three hundred thirty-six million one hundred and twenty
thousand/00), which has to be paid at the same time as the transfer of
ownership of the Stake from Saipem to Eni (expected by 31 December
2013).

The structure described above has been agreed by the companies because the Buyer wishes
to purchase a company able to manage the vessel Firenze FPSO autonomously, rather than
a business which would have to be integrated into Eni’s company structure, with all the
difficulties associated with the distinctive features of the activity performed.

For the Contribution, the Company made use of the provision of the Article 2343-ter,
paragraph 2, letter b) of the Italian Civil Code: the Going Concern has been assessed by an
independent expert with appropriate and proven competency, appointed by the Company.
In particular, following a selection procedure which many people were invited to take part
in (the so-called beauty contesi), the Company selected PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A.,
based in Milan, at Via Monte Rosa, no. 91, represented by Mr Luca Lupone (Partner), as
independent expert (the “Expert”), assigning it the task of assessing the Going Concern
and preparing the appraisal report.

The appraisal was concluded by the Expert on 3 December 2013 and is attached under
Annex B to the Information Document (the “Appraisal”).
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The proceeding provided by Article 2343-ter, paragraph 2, letter b) of the Italian Civil Code
has allowed the Company to select an expert with proven experience in the business, who
has the appropriate technical knowledge regarding the distinctive features of the assets
making up the Going Concern, and an appropriate organisational structure to ensure the
confidentiality of the Transaction and the celerity of the proceeding.

The deed of contribution was signed on 13 December 2013 and the Contribution was
carried out by applying a predecessor basis of accounting.

Supporting services for the management of the vessel in favour of the New Company

In order to facilitate the Going Concern’s integration into the New Company, and the
management by the New Company of some services related to the performance of the
activity, Saipem has agreed to provide Floaters with certain services within the Transaction,
for 6 months (with the possibility of a unilateral extension for a further 6 months by Eni).
These services include “ship management” services concerning in particular (i) the
International Safety Management’s activities (ISM) company / International Ship and Port
Facility Security (ISPS) Management, until Floaters obtains the required certifications and
approvals; (i) technical services (maintenance management, inventory and ICT/TLC
infrastructure) supporting the continuity of Firenze FPSO in the first few months after the
Sale, and (iii) on-board staff management services (recruitment included).

The aforementioned activities will be remunerated by the New Company on the basis of:

(i) a fixed monthly fee for the activities previously identified and programmed (eg.,
ISM/ISPS Management, on-board staff management setvices, etc.); and

(i)  a variable amount reimbursed on an houtly basis for activities whose scope and
duration is not previously identified (eg.,. the main part of the technical services and
HSE/Q of support).

Under the Transaction, Saipem also undertook to complete, at its own expense, the
following activities: (i) the works which have not been carried out according to the Original
Contract existing between Saipem and Eni; and (ii) the further works (identified in the sale
contract) necessary for Eni to accept the vessel in accordance with the Original Contract,
where the need to carry out the work could not be ascribed to Eni and/or Floaters.

The acceptance of the vessel can be performed only after the successful completion of the
Performance Acceptance Test (according to the Original Contract), tentatively scheduled to
take place in the second half of 2014. Any additional work necessary for the completion of
the Performance Acceptance Test that is identified after the Sale, will in any case be carried
out by Saipem but will be at Saipem’s expense if the work can be ascribed to failings
connected with the execution of the Original Contract. In any case, if Saipem fails to



saipem

conclude the activities necessary to obtain the successful execution of the Performance
Acceptance Test by the date set out by the contract, Eni and/or Floaters can execute ot
assign to third parties of their choice the execution of these activities, charging the related
cost to Saipem (at market conditions).

Saipem has also provided residual guarantees on the vessel and on the executed works for
different durations depending on the asset or item in reference, with total compensation
limits no greater than as provided by the existing Original Contract.

The execution of the contract with Eni and the Sale of the Stake

After the Transaction was approved by the Boards of Directors’ meetings, respectively held
on 11 and 12 December 2013, Saipem and Eni entered into the contract governing the
Transaction on 13 December 2013. The Sale of the Stake will be completed by 31
December 2013, before Mr Domenico Avendola, notary public in Milan.

2.2 Identification of the related parties with which the Transaction was entered into,
the level of the relationship, and the nature and the extent of the interests held by
the parties in the Transaction

Saipem’s counterparty in the Transaction, Eni, is a related party of the Company as it
exercises a management and coordination activity over the Eni. Furthermore, pursuant to
Article 1, letter a), point ii) and Article 2 of Annex 1 to the CONSOB regulation, Eni exerts
significant influence over Saipem, as it holds 42.9% of the voting rights in the general
meeting of Saipem.

2.3 Indication of the economic reasons and the convenience of the Transaction for
Saipem

As described above, pursuant to the Original Contract, Eni had the right to buy the vessel
Firenze FPSO in any time for the price of EUR 328.1 million (excluding consumables on
board) during the first year starting from March 2013 (the so-called “Date of Readiness”), to
gradually reduce over the following years, up to a minimum value of EUR 5.8 million in the
last year of validity of the Original Contract.

Eni, as a part of the reorganization of its activities related to the management of its means
of floating production, has expressed to Saipem its interest in purchasing not only Firenze
FPSO, as provided by the Original Contract, but also the entire Going Concern organised
by Saipem for the exercise of the activity covered by this contract.

Saipem immediately assessed with interest Eni’s expression of interest, because the Going
Concern’s sale would allow it to focus the management’s attention on activities more in line
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with the core business of the E&C division, mainly consisting in engineering and
construction.

In this regard, in the Leased FPSO segment (segment to which the Original Contract
refers), the tenders provide that the contractor (in this case, Saipem) offers both the
planning and construction activities/conversion of the means of floating production
(FPSO) and the management and performance of the production activity for the expected
duration of the contract. However, the engineering and construction contractors, like
Saipem, are mainly interested in the planning and implementation of the FPSO and so see
the vessel’s purchase by the client (often provided by the contract, like in this case) as
favourable, since it allows a rapid recovery of capital which would otherwise be recovered
over long time periods.

Finally, the sale of Floaters sale allows for the realisation of a higher price than the price
that would be realized from the sale of the vessel Firenze FPSO only, as well as the
advanced cash flows provided by the Original Contract, in line with Saipem’s objective to
optimize the financial structure.

2.4 Consideration for the Transaction and evaluation of its fairness from a financial
point of view

The consideration for the Sale has been agreed in the amount of EUR 336,120,000.00
(three hundred thirty-six million one hundred and twenty thousand/00).

As the Company had the Going Concern’s appraisal report at its disposal, prepared
pursuant to Article 2343-ter, paragraph 2, letter b) of the Italian Civil Code, it was not
considered necessary to request a further expert opinion on the fairness of the
consideration for the Sale, given that as at the date of the Contribution the assets of the
New Company consisted exclusively of the Going Concern and the New Company’s initial
share capital of EUR 120,000.

As described in paragraph 2.1, the Expert was selected through a beauty contest in which:
(i) the executive appointed on behalf of Saipem to coordinate the Transaction, Mr David
Ivanoe Ruvolo, sent letters of invitation to the beauty contest to major international
institutions with a standing appropriate to the task in question (attached under Annex C),
(i) the bids received were assessed by a special committee which selected the Expert to be
entrusted with the task, taking into account its proven independence, reliability and
professionalism. At the end of the selection, the Managing Director-CEO, Mr Umberto
Vergine, therefore assigned the task to the Expert (Mr Luca Lupone, a partner at
PricewaterbouseCoopers Advisory S.p.A.). The offer made by the Expert was chosen over other
bids because of its competitiveness from an economic point of view, combined with the
consistency with the criteria and principles mentioned in the letters of invitation, the
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completeness of the material supplied and the evidence provided on the previous
experience in the industrial sector.

In order to assess the Expert’s independence, the Company requested and obtained due
acknowledgment (attached under Annex D) from the Expert with regard to (i) the
requirement of independence set out by Article 2343-ter, paragraph 2, letter b) of the Italian
Civil Code, in respect of all parties indicated; and (i) the absence of assignments currently
in progress, or scheduled or completed within the previous three months that could result
in a conflict of interest with performing the task assigned by Saipem.

As mentioned above, the reference date for the assessment of the Contribution is 30
September 2013.

In addition, considering that at the time of release of the Appraisal the expected date of
execution of the Contribution was 12 December 2013, and that with the Sale of Floaters to
Eni, Saipem would give up the profits generated by Floaters as of the same date of the
Contribution, a simulation has been carried out on the Going Concern’s value as at 12
December 2013. At that date, the Going Concern’s value amounted to approximately EUR
336,000,000.00 (thtee hundred and thirty six thousand/00).

For further details regarding the assessments made by the Expert and concerning the
essential elements considered to determine the Going Concern’s value, please see the
above-mentioned Appraisal Report (attached under Annex B).

With regard to the activities to support the ship management, the consideration to be paid
to Saipem has been determined by the commercial department of the business line E&C
Floaters of the Company on the basis of the rates normally applied by Saipem for similar
services provided to other operators of the market.

As a consequence of the Transaction, Saipem backlog will decrease of approximately EUR
795 million.

2.5 The implication of the Transaction on the balance sheet, income statement and
financial situation

The Transaction is qualified as a related party transaction of greater importance in
accordance with the Procedure adopted by the Company, as the equivalent-value relevance
index (given by the ratio between the Transaction’s value and the market capitalisation of
the Company at the end of the last trading day included in the period covered by the most
recently published periodical accounting document) is higher than the 2.5% threshold
applicable to transactions of greater importance in the case of transactions entered into with
the company that is acting as the directing and coordinating listed company (Eni).
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In particular, the Transaction’s value is EUR 336,120,000.00, while the Company’s market
capitalisation (excluding treasury shares) as at 30 September 2013 (last trading day included
in the period covered by the interim management as at 30 September 2013) was EUR
7,058,691,550.00; for this reason the index is approximately 4.8%. The parameter of the
Company’s market capitalisation as at 30 September 2013 is used, in accordance with the
Procedure, because this index is higher than the consolidated net assets of the Company as
at 30 September 2013, which amounted to EUR 4.676 million.

The Transaction does not create material economic and capital effects on the consolidated
balance sheet of the Company, since the consideration of the Sale is consistent with the
book value of the Stake in aggregate with the costs relating to the aforementioned
completion works on the Firenze FPSO and for the purposes of the Acceptance Test.

From the financial point of view, in connection with the transfer of ownership of the Stake
at closing of the Transaction, it will generate for Saipem: (i) a collection of Euro
336,120,000.00 (three hundred and thirty six hundred million one hundred and twenty
thousand/00) before tax, relating to the value of the Sale, and (ii) additional net proceeds of
approximately EUR 57 million relating to the payment of receivables of the Going Concern
accrued before the Contribution.

Pursuant to Article 71 and Annex 3B of the CONSOB Regulation for significant
transaction of disposals, the information document will not be drawn up, because the
Transaction does not exceed any of the relative parameters of relevance.

2.6 Changes, if any, resulting from the Transaction, in the amount of the
remuneration due to the directors of Saipem and/or its subsidiaries

No changes or variations in the amount of the remuneration due to Saipem’s directors
and/or any of Saipem’s subsidiaries are expected to arise from the Transaction.

2.7 Information regarding members of the management and control bodies, general
managers and executives of the Company involved in the Transaction

In relation to what is stated in paragraph 2.2, members of the management and control
bodies, general managers and executives of the Company are not involved in the
Transaction as related parties.

2.8 Transaction approval procedure

In accordance with the CONSOB Regulation and the Procedure, from the beginning of the
negotiations with Eni, the Committee, together with its Board of Statutory Auditors, was
consistently briefed on the negotiations during several meetings of the Committee held
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starting from October 2013. In addition, the executive appointed on behalf of Saipem to
coordinate the Transaction and negotiate with Eni, Mr David Ivanoe Ruvolo, has involved
the Chairman of the Committee at various stages of the negotiations by adding what was
discussed at the Committee meetings with the transfer of information and documents on
the Transaction and updates on developments in the negotiations.

In the presence of the Appraisal of the Going Concern, prepared by an expert with proven
experience and independence, the Committee did not consider it necessary to assign an
additional task for the assessment of the fairness of the price of the Sale in order to be
assisted in the performance of its tasks and the functions assigned under the CONSOB
Regulation and in accordance with the Procedure.

On 10 December 2013, the Committee expressed, by unanimous consent of those
attending, a favourable opinion on of the Company’s completion of the Transaction and the
convenience and substantial correctness of the relevant conditions. Mauro Sacchetto
(Chairman) and Maurizio Montagnese took part in the meeting, while Michele Volpi was
absent.

The opinion issued by the Committee is attached to this Information Document under
Annex A.

On 11 December 2013, the Company’s Board of Directors, having acknowledged the
favourable opinion of the Committee, approved the Transaction. At this meeting the
following persons were present: Alberto Meomartini (Chairman), Piergactano Marchetti
(Vice Chairman), Umberto Vergine (Managing Director -CEO), Fabrizio Barbieri, Gabriele
Galateri di Genola, Nicola Greco, Maurizio Montagnese and Mauro Sacchetto, Mario Busso
(Chairman of the Internal Auditors), Anna Gervasoni and Adriano Propersi (Auditors).
Michele Volpi (Director) was absent. The Transaction was approved by unanimous vote.

Following the approval of Eni’s Board of Directors on 12 December 2013, the sale and
purchase agreement concerning Floaters was entered into between the parties on 13
December 2013. This agreement provides for the transfer of ownership of the Stake
(closing) by 31 December 2013.

11



18 December 2013

Saipem S.p.A.
Umberto Vergine

Managing Director- CEO
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ANNEX

A. Committee’s favourable opinion

B. Appraisal drafted pursuant to Article 2343-ter, paragraph 2, letter b) of the Civil Code
C. Letter of invitation to present an offer sent by Saipem on 8 November 2013

D. Acknowledgment of independence made by the Expert
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PARERE MOTIVATO DEL COMITATO PER IL CONTROLLO E RISCHI DI SAIPEM S.P.A. SU

OPERAZIONE DI MAGGIORE RILEVANZA CON PARTE CORRELATA

I Comitato per il Controllo e Rischi di Saipem S.p.A. (il “Comitato”) ha esaminato
loperazione con parti correlate - quale di seguito descritta - ai fini dell’emissione del parere
motivato su una operazione di maggiore rilevanza, ai sensi dell’articolo 8, comma 1 del
Regolamento adottato con delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010, come
successivamente integrato e modificato (il “Regolamento”) e dell’articolo 5 del
“Management System Guideline - Operazioni con Interessi degli Amministratori e Sindaci
e Operazioni con Parti Correlate”, adottata da Saipem S.p.A. in data 24 novembre 2010 e
modificato il 13 marzo 2012 (la “Procedura”).

In coerenza con le disposizioni dell’articolo 8 del Regolamento e dell’articolo 5 della
Procedura, i Comitato ha esaminato linteresse di Saipem S.p.A. al compimento
dell’operazione, la convenienza economica della stessa nonché la correttezza sostanziale
delle relative condizioni.

Le attivita del Comitato si sono sviluppate attraverso la costante ricezione di informazioni
sull’operazione, nonché della relativa documentazione da parte della Societa nel corso delle
riunioni del Comitato del mese di ottobre, novembre e inizio dicembre e con apposite
comunicazioni da parte del dirigente incaricato della conduzione delle trattative per conto

di Saipem S.p.A., Ing. Davide Ivanoe Ruvolo.



DESCRIZIONE DELL’OPERAZIONE

Nel novembre 2009 Saipem Energy Services S.p.A, successivamente fusa per
incorporazione in Saipem S.p.A. (“Saipem” o la “Societa”) ed Eni S.p.A. (“Eni”) hanno
sottoscritto un contratto di durata ventennale avente ad oggetto il noleggio, la prestazione
dei servizi di gperation e di manutenzione, da parte di Saipem, a favore di Eni, di una unita
navale per la produzione galleggiante di idrocarburi (FPSO: Floating Production, Storage and

Offloading) successivamente denominata “Firenze FPSO”.

I contratto prevede, tra l’altro, il diritto di Eni di acquistare il mezzo navale Firenze FPSO
in qualsiasi momento, attraverso I’esercizio di una opzione per un corrispettivo pati a euro
328,1 milioni per il primo anno a partire dal 2013, a scalare ogni anno, in base alla data di
acquisto, fino a un valore minimo di euro 5,8 milioni nell’'ultimo anno di vigenza del

contratto.

Eni ha manifestato un potenziale interesse all’esercizio dell’opzione di acquisto del mezzo
navale (ed eventualmente all’acquisto del Ramo d’Azienda) all’inizio del mese di ottobre e

tale manifestazione di interesse, ¢ stata illustrata dal management nel corso del Comitato

del 9 ottobre 2013.

Alla fine del mese di ottobre, Eni ha formalizzato I'interesse alla possibile acquisizione non
solo del mezzo navale Firenze FPSO, come previsto dal contratto, ma dell’intero ramo
d’azienda (il “Ramo d’azienda”) organizzato da Saipem per I'esercizio dell’attivita oggetto
del contratto e comprendente: (i) il mezzo navale Firenze FPSO, inclusi i manuali operativi
e la documentazione tecnica; (i) i materiali consumabili e le parti di ricambio associati al
mezzo navale; (iif) il personale (sia di bordo che di terra) e la struttura organizzativa a
supporto dell’attivita di gestione e di manutenzione del mezzo navale; (iv) il contratto con
Eni e i relativi lavori in corso; (v) 1 contratti passivi necessari per 'esercizio dell’attivita

operativa.

L’interesse, dimostrato da Eni, era pero diretto ad acquistare non gia un’azienda da
integrare all'interno della propria struttura, con tutte le difficolta connesse alla peculiarita
dell’attivita svolta, bensi una societa autonoma in grado di gestire tale azienda, da inserire

all'interno del proprio gruppo di societa, di cui fa parte anche Saipem.
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Saipem ed Eni hanno percio ipotizzato di strutturare 'operazione in esame attraverso le

seguenti modalita operative:

(i)  conferimento da parte di Saipem del Ramo d’Azienda ad una Neweo appositamente
costituita, denominata Floaters S.p.A. (“Floaters”), posseduta al 100% da Saipem

stessa;

(i)  successiva cessione della partecipazione (la “Partecipazione”) rappresentante

Iintero capitale sociale di Floaters (la “Vendita”).

Al fini del conferimento, Saipem intende avvalersi della disciplina prevista dall’art. 2343-zer,
comma 2, lett. b), del codice civile: pertanto, il Ramo di Azienda ¢ stato sottoposto a
valutazione da parte di un esperto indipendente dotato di adeguata e comprovata
professionalita, nominato dalla Societa. In particolare, la Societa, all’esito di un
procedimento di selezione a cui sono stati invitati piu soggetti (c.d. beauty contesd), ha
selezionato PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A., con sede in Milano, Via Monte Rosa 91,
rappresentata da Luca Lupone (Partner) quale esperto indipendente (IEsperto”),

incaricandolo di valutare il Ramo di Azienda e di redigere la relazione di stima.
La valutazione dell’Esperto ¢ stata consegnata alla Societa il 3 dicembre 2013.

Avendo a disposizione la relazione di stima del Ramo d’Azienda di cui all’articolo 2343-fer,
comma 2, lettera b) del codice civile, la non si ¢ ritenuto necessario richiedere a un esperto
un ulteriore parere in merito alla congruita del corrispettivo della Vendita, tenendo conto
che il patrimonio di Floaters ¢ costituito esclusivamente dal Ramo d’Azienda e dall'importo

di euro 120.000, pari al capitale iniziale di Floaters.

Nel contesto dell’operazione, Saipem ha altresi negoziato con Eni la sottoscrizione di un
contratto di fornitura di servizi transitori (“Contratto di Ship Management’), ai sensi del quale
Saipem supporterebbe Floaters, a seguito dell’acquisizione da parte di Eni, per un periodo
transitorio, per le attivita di gestione del mezzo navale al fine di consentire alla societa di
mitigare eventuali rischi inerenti alla continuita operativa nella inevitabile fase di
transizione. I termini e le condizioni anche economiche del Contratto di Ship Management

sono state oggetto di offerta scritta da Saipem ad eni (debitamente notificata al Comitato) e
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sono state definite, per la negoziazione, a condizioni di mercato.

Sempre nel contesto dell’operazione Saipem si impegna a completare a proprie spese le
seguenti attivita: (1) i lavori non ancora eseguiti secondo quanto stabilito dal contratto di
appalto in essere tra Saipem ed eni; e (i) gli ulteriori lavori (identificati nel contratto di
compravendita) necessari ai fini dell’accettazione del mezzo da parte di eni ai sensi del
contratto di appalto in essere, ove la necessita di effettuare il lavoro non sia imputabile a eni
e/o a Floaters. Tale accettazione potra avvenire solo a valle del positivo completamento del
Performance Acceptance Test (ai sensi sempre del contratto in essere), indicativamente
previsto nel corso della seconda meta del 2014. Si segnala che gli eventuali ulteriori lavori
necessari al completamento del Performance Acceptance Test che dovessero essere
identificati successivamente alla Cessione, dovranno comunque essere eseguiti da Saipem
ma saranno a spese di Saipem se, e nella misura in cui, siano imputabili a mancanze legate
all’esecuzione del contratto di appalto. In ogni caso, qualora Saipem non dovesse riuscire a
concludere le attivita necessarie per ottenere la positiva effettuazione del Performance
Acceptance Test entro la data definita contrattualmente, eni e/o Floaters potranno
compiere o affidare a terzi a propria scelta la esecuzione di tali attivita, ponendo a carico di

Saipem il costo (a condizione di mercato) degli stessi.

Saipem si impegna, tra I’altro, a fornire garanzie residue sul mezzo e sui lavori effettuati per
durate differenziate in funzione del componente o bene in oggetto, definendo limiti di
indennizzo complessivi non superiori rispetto a quanto previsto nel contratto di appalto in

€ssere.

NATURA DELLA CORRELAZIONE E RILEVANZA DELL’OPERAZIONE

L’operazione di Vendita della Partecipazione si configura quale operazione fra parti
correlate, in quanto la controparte di Saipem nell’operazione, Eni, esercita attivita di
direzione e coordinamento sulla stessa a norma degli articolo 2497 e seguenti del codice
civile ed ¢ comunque titolare di un numero di azioni di Saipem, rappresentative del 42,9%
del capitale sociale, tale da consentire di esercitare un’influenza notevole sulla Societa ai

sensi dell’articolo 1, lettera (a) punto (i) e dell’articolo 2 dell’Allegato 1 del Regolamento.
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Il Comitato inoltre rileva che P'operazione si configura quale operazione di “maggiore
rilevanza” tra parti correlate, in quanto comporta il superamento dell’indice di rilevanza del
controvalore, quale identificato ai sensi dell’articolo 1, Allegato 3 del Regolamento e

dell’articolo 1, Allegato 1 della Procedura.

Nello specifico:

— si ritiene ragionevole che la negoziazione portera a definire un controvalore
dell’operazione non inferiore a Euro 336.000.000 (trecento trentasei milioni),
mentre la capitalizzazione di mercato di Saipem escluse le azioni proprie al 30
settembre 2013 (ultimo giorno di mercato aperto compreso nel periodo di
riferimento del resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2013) ¢ pari a circa
Euro 7.059.000.000 (sette miliardi cinquantanove milioni); pertanto I'indice ¢ pari al

4,8%;

L’indice risulta superiore alla soglia del 2,5% prevista dall’articolo 1, Allegato 1 della
Procedura per la qualificazione di operazioni di maggiore rilevanza, nel caso di operazioni

poste in essere con la societa controllante quotata (Eni).

Costituisce parimenti operazione con parte correlata la sottoscrizione del “Contratto di Ship
Management” tra la Societa e Eni, in quanto, in seguito alla cessione della Partecipazione a
quest’ultima, Saipem prestera la propria attivita di supporto alla gestione del mezzo navale

Firenze FPSO a favore di Floaters, societa soggetta a comune controllo con Saipem.

INTERESSE AL COMPIMENTO DELL’OPERAZIONE

Saipem ha valutato da subito favorevolmente l'interesse manifestato da Eni alla possibile
acquisizione non solo del mezzo navale Firenze FPSO, come previsto dal contratto, ma

dell’intero Ramo d’Azienda.

Secondo quanto comunicato dal wanagement della Societa, la cessione del Ramo d’Azienda
consentirebbe a Saipem di focalizzare Tattenzione del management su attivita
maggiormente in linea col core business di ingegneria e costruzione di Saipem. Nel

segmento dei “Leased FPSO”, le gare prevedono infatti che il “contractor” (nel caso di
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specie, Saipem) offra sia l'attivita di progettazione e costruzione/conversione di mezzi di
produzione galleggiante (FPSO) sia il loro esercizio per la durata contrattuale prevista;
tuttavia, 1 “contractor” di ingegneria e costruzione sono interessati principalmente alla fase
di progettazione e realizzazione del’FPSO e vedono percio favorevolmente 'esercizio
dell’opzione di acquisto del mezzo navale da parte del cliente tipicamente prevista nei

contratti d’appalto.

Peraltro, in caso di esercizio da parte di Eni della facolta di acquisto del solo mezzo navale,
a Saipem sarebbe spettata la mera gestione dell’attivita di produzione di idrocarburi
(caratterizzata da volumi di lavoro e remunerazione limitati e considerata “non core”),

senza la proprieta del relativo mezzo navale.

Tali considerazioni sono condivise anche dal Comitato, il quale ritiene percio che

l'operazione rientri tra gli obiettivi strategici di Saipem.

CORRETTEZZA SOSTANZIALE DELLE CONDIZIONI E CONVENIENZA
DELL’OPERAZIONE

Il Comitato da atto che Saipem ha posto in essere i presidi necessari alla corretta
qualificazione dell’operazione, assoggettando la stessa alla apposita procedura individuata
dal Regolamento e dalla Procedura, nonché garantendo agli organi sociali deputati (il
presente Comitato, 7z primis) di agire in modo informato, secondo trasparenza e attraverso
un flusso informativo completo e tempestivo e segnalando gli elementi ancora in fase di

negoziazione finale.

Il Comitato ha inoltre esaminato la relazione di stima del ramo d’Azienda redatta da uno
dei principali operatori internazionali di sfanding primario, la PricewaterbouseCoopers Adyisory

S.p.A., at sensi e per gli effetti dell’articolo 2343-zer del codice civile.
Il Comitato ha valutato in particolare:

(i) la documentazione utilizzata, che ¢ stata costruita sulla base di primarie fonti

informative.

(i) la scelta del metodo di valutazione assunta. In particolare 'Esperto ha ritenuto

6/8



opportuno fare riferimento alla metodologia del Discounted Cash Flow (DCF),
comunemente utilizzata nella prassi professionale per la valutazione di aziende e di

rami di aziende;

Dall’applicazione dei suddetti criteri 'Esperto ¢ pervenuto alla conclusione che il valore
economico attribuibile al Ramo d’Azienda alla data del 30 settembre 2013 possa attestarsi

in circa euro 335 milioni.

Il Comitato ha inoltre verificato la sussistenza dei requisiti di indipendenza e di

professionalita in capo all’Esperto, constatandone I'esistenza.

L’operazione sottoposta all’approvazione da parte del Consiglio di amministrazione di
Saipem prevede la cessione della Partecipazione a Eni per un corrispettivo non inferiore a
Euro 336.000.000 (trecento trentasei milioni) e tale valore ¢ del tutto coerente con le
risultanze della relazione di stima redatta dall’Esperto ai sensi dell’articolo 2343-fer del

codice civile.

Per quanto concerne Tattivita di supporto alla gestione del mezzo navale, il corrispettivo
previsto dal “Contratto di Ship Management” a favore di Saipem, ¢ stato determinato dal
preposto dipartimento commerciale della business line E&C Floaters della Societa (che sta
finalizzando la negoziazione) sulla base delle tariffe normalmente applicate da Saipem per

analoghi servizi resi ad altri operatori del mercato.

Per quanto riguarda la convenienza dell’operazione, il Comitato rileva che il prezzo che
verra corrisposto da Eni per Pacquisto dellintero Ramo d’Azienda ¢ infatti superiore
rispetto al prezzo previsto dal contratto del 2009 con Eni per il mero esercizio dell’opzione
di acquisto del mezzo navale da parte quest’ultima e determina, tra I'altro, un beneficio

finanziario immediato per la Societa.

Il Comitato ha esaminato il memorandum redatto dallo Studio Legale Bonelli Erede
Pappalardo che rileva come lintero procedimento appare coerente con quanto richiesto
dalla Procedura, valutazione gia pronunciata durante lincontro del Comitato del 10
dicembre, assumendo che il Comitato ritenga soddisfacente il grado di coinvolgimento ed il

flusso di informazioni ricevuto dal management e la relativa tempistica.
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I Comitato ha ricevuto il parere predisposto dal General Counsel di Gruppo in data 5
dicembre, il quale conclude che anche sulla base delle evidenze in merito alla tempestivita
delle informazioni fornite al Comitato, risulta rispettato quanto previsto dalle normative

interne e di legge in materia di operazioni di maggiore rilevanza con parti correlate.

CONCLUSIONI

Al sensi e per gli effetti dell’articolo 8, comma 1, lett ¢) del Regolamento e dell’articolo 5,

lett ¢) della Procedura,

(i)  preso atto delle motivazioni alla base dell’operazione illustrate dal management;

(i) tenuto conto delle valutazioni espresse  dall’Esperto  indipendente,
PricewaterbouseCoopers Adpisory S.p.A., ai sensi e per gli effetti dell’articolo 2343-zer del
codice civile; nonché

(i)  alla luce degli elementi informativi acquisiti dalle strutture di Saipem,

@iv)  tenuto conto dei pareri espressi dal General Counse/ di Gruppo e dallo Studio Legale

Bonelli Erede Pappalardo,

il Comitato, con il voto favorevole di tutti i presenti, Mauro Sacchetto (Presidente) e

Maurizio Montagnese, esprime parere favorevole sull'interesse della Societa al compimento

dell’operazione con parti correlate, quale descritta nel presente documento, nonché sulla

convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni.

San Donato Milanese, 11 dicembre 2013

IL PRESIDENTE

Dott. Mauro Sacchetto
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Spettabile

Saipem S.p.A.
Via Martiri di Cefalonia, 67
20097 San Donato Milanese (Milano)

Con riferimento alla nostra lettera di incarico datata 15 novembre 2013, presentiamo la
relazione di stima del Ramo d’Azienda “FPSO Firenze” ai sensi dell’art. 2343 ter, comma

2, lettera B del Codice Civile (“Relazione di Stima™).

La struttura della Relazione di Stima & descritta nella pagina seguente.
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1. Introduzione

1.1 Premesse, oggetto del lavoro e termini dell’Incarico

Nel novembre 2009 Saipem Energy Services S.p.A. (successivamente fusa per
incorporazione in Saipem S.p.A., “Saipem”) ed Eni S.p.A. (“ENI” e, congiuntamente con
Saipem, le “Parti”) hanno sottoseritto un contratto (il “Contratto”} di durata di 20 anni per il
noleggio, la gestione e la manutenzione di una unitd FPSO (Floating, Production, Storage
and Offloading), successivamente denominata “Firenze” (il “Mezzo Navale” o anche il
“Mezzo Navale FPSO Firenze”).

II Contratto prevede il diritto da parte di ENI di poter terminare il Contratto attraverso
l'esercizio di una opzione di acquisto sul Mezzo Navale FPSO Firenze (I"Opzione di
Acquisto”) sulla base di un prezzo concordato tra le Parti, da esercitarsi nei termini e con le

modalita previste nel Contratto e nell’Opzione di Acquisto.

ENI, nell’ambito di un processo di riorganizzazione delle attivitd connesse alla gestione dei
propri mezzi di produzione galleggiante, ha manifestato a Saipem, nel corso del mese di
ottobre 2013, l'interesse alla possibile acquisizione del ramo d’azienda (il “Ramo” o il “Ramo
FPSO Firenze”) organizzato da Saipem per 'esercizio dell’attivita oggetto del Contratto e
comprendente (i) il Mezzo Navale FPSO Firenze, inclusi i manuali operativi e la
documentazione tecnica, (ii) i materiali consumabili e le parti di ricambio associati al Mezzo
Navale, (iii) il personale (sia di bordo che di terra) e la struttura organizzativa a supporto
delle attivitd di gestione e manutenzione del Mezzo Navale, (iv) il Contratto e (v) i contratti

passivi necessari per 'esercizio dell’attivita operativa.

L’operazione nel suo complesso, qualora venisse approvata dagli organi amministrativi delle

Parti, consisterebbe nelle seguenti attivita:

1) conferimento (il “Conferimento™) da parte di Saipem del Ramo FPSO Firenze ad una
newco appositamente costituita, denominata Floaters S.p.A. (“Floaters”), posseduta

al 100% da Saipem stessa, con possibile data di esecuzione 12 dicembre 2013;

2) successiva cessione della totalita delle quote di Floaters da parte di Saipem a ENI (la

“Cessione” e, congiuntamente con il Conferimento, I'“Operazione”).

In tale contesto, Saipem ha dato mandato a PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A.
(“PwC”), di predisporre una relazione di stima (la “Relazione di Stima”) del Ramo FPSO

Firenze, ai sensi dell’art. 2343 ter del Codice Civile (I'"“Incarico”), che prevede, al comma 2,
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lettera b, che “non é altresi richiesta la relazione di cui all'articolo 2343, primo comma,
qualora il valore attribuito, ai fini della determinazione del capitale sociale e dell'eventuale
sovrapprezzo, ai beni in natura o crediti conferiti sia pari o inferiore” [...] “al valore
risultante da una valutazione riferita ad una data precedente di non oltre sei mesi il
conferimento e conforme ai principi e criteri generalmente riconosciuti per la valutazione
dei beni oggetto del conferimenio, a condizione che essa provenga da un esperto
indipendente da chi effettua il conferimento, dalla societd e dai soci che esercitano
individualmente o congiuntamente il controllo sul soggetto conferente o sulla societa

medesima, dotato di adeguata e comprovata professionalitd”.

La presente Relazione di Stima & firmata dal Dott. Luca Lupone, partner, che per svolgere le
attivita valutative si & avvalso del supporto della struttura di Corporate Finance di PwC, in

particolare nella persona del Dott. Giovanni Ambrosetti.

Per valore economico o valore del capitale economico si intende il valore di riferimento di
un'impresa, di un asset, o di un ramo d’azienda in condizioni di autonomia operativa, che
puo essere negoziato fra compratore e venditore prescindendo dalle caratteristiche delle
parti interessate alla negoziazione, dalle forze contrattuali che esse esprimono, nonché dalle

sinergie eventualmente realizzabili dall'operazione di integrazione.

Ne consegue che tale valore potrebbe differire, anche in modo significativo, sia dal valore
soggettivo sia dal prezzo, laddove il primo rappresenta una dimensione di valore calcolata
nella prospettiva dell'utilitd derivante dall'acquisizione per una specifica parte, mentre il
secondo riflette, oltre che considerazioni legate a fattori soggettivi per le parti in causa,
fenoment di carattere contingente legati allo stato della domanda e dell'offerta della specifica

attivita oggetto di negoziazione.

1.2 Finalita della Relazione di Stima

Come riportato in precedenza, la presente Relazione di Stima contenente la determinazione
del valore economico del Ramo (la “Valutazione”) & stata predisposta da PwC ai sensi dell’art.

2343 ter, comma 2, lettera b del Codice Civile per i fini di cui al citato articolo.

1.3 Data di riferimento della Valutazione

La data di riferimento per la Valutazione del Ramo ¢ il 30 settembre 2013 (la “Data di
Riferimento®) e di conseguenza a tale data sono stati sviluppati gli elementi di base del
processo valutativo; tale Data di Riferimento coincide con la data della piti recente situazione

contabile disponibile del Ramo.
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In ogni caso, non sono stati portati alla nostra attenzione eventi non inclusi nelle
informazioni utilizzate o ulteriori elementi di rilievo intervenuti tra la Data di Riferimento e
la data di predisposizione della presente Relazione di Stima che potrebbero avere un impatto

rilevante sulle conclusioni di questo studio.

In considerazione del fatto che la possibile data di esecuzione del Conferimento & il 12
dicembre 2013 (Ja “Data di Conferimento®), & stata effettuata una simulazione del valore del
Ramo a tale data, a paritd di parametri valutativi applicati per la Valutazione alla Data di

Riferimento.

1.4 Documentazione e fonti utilizzate

Al fini della presente Relazione di Stima e nell’ambito della Valutazione abbiamo ottenuto
dal management di Saipem (il “Management”), tra gli altri, i seguenti documenti (la

“Documentazione™):

. Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2012 di Saipem;

. Situazione patrimoniale consuntiva del Ramo alla Data di Riferimento;
. Situazione patrimoniale stimata del Ramo alla Data di Conferimento;

. Proiezioni economico-patrimoniali del Ramo per il periodo ottobre 2013-marzo 2033

predisposte dal Management (le “Proiezioni”);

. Proiezioni economico-patrimoniali del Ramo per il periodo 13 dicembre 2013-marzo

2033 predisposte dal Management;

e  Documento descrittivo contenente le principali assunzioni operative sottostanti le

Proiezioni;

. Dettagli del tasso di attualizzazione di Saipem utilizzabile ai fini delle valutazioni di

bilancio al 31.12.2013 determinato da ENI;

. “Chartering, Operation and Maintenance of a Floating, Production, Storage and
Offloading tanker facility (FPSO), complete with Mooring System, including
provision of logistic support, ancillary service and supply and installation of Sub-sea-
Umbilical(s)-Rises(s)-Flow-line(s) System” del 30 novembre 2009 (gid denominato il

“Contratto”) e relativa modifica del 29 ottobre 2013 (“Novation and Modification to the
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terms and conditions of CONTRACT N° 4700008355 — Revision N° 3500032177

(I'*Amendment”);

. Documenti contenenti una sintesi delle caratteristiche tecniche del Mezzo Navale
FPSO Firenze;

. Presentazione in formato PowerPoint contenente una sintesi delle clausole principali

del Contratto e del’Amendment;
o Prospetto di dettaglio della stima dei costi operativi di budget 2014;
. Lista dei contratti con i fornitori afferenti ai Ramo;
° Dettagli sulla composizione del personale del Ramo e dei relativi costi;

. Analisi della produttivita del Mezzo Navale FPSO Firenze per il periodo gennaio-
ottobre 2013, predisposto dal Management di Saipem;

. Comunicato stampa di Saipem del 25 novembre 2009 intitolato “Saipem si aggiudica
un nuovo contratto offshore di circa 1 miliardo di euro per la conversione e I'esercizio
di un FPSO”;

° Certificato di stazza del Mezzo Navale FPSO Firenze, emesso da RINA Services S.p.A. il

16 giugno 2011;

. Schermata degli scrap prices per il periodo marzo-ottobre 2013 per diverse aree

geografiche forniti dal database Meps International Ltd;
. Lettera di attestazione della Societa sulle informazioni ricevute;

. Altra documentazione utile ai fini del nostro Incarico.

Sono stati infine utilizzati ulteriori documenti ed informazioni, di provenienza interna ed

esterna, necessari allo sviluppo del processo valutativo.

Al fine di raccogliere la Documentazione e di analizzave i dati, inoltre, sono stati svolti
incontri e/o conversazioni telefoniche con il Management di Saipem, in particolare con il Dr.
Davide Ivanoe Ruvolo, Vice President Planning and M&A, il Dr. Dario Li Gioi, Manager
Valutazioni Economiche e Nuove Iniziative, I'Ing. Davide Broggini, Vice President
Commissioning Plant Operations & Maintenance e referenti di altri dipartimenti di Saipem

(fiscale, controllo progetto).
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1.5 Ipotesi e limitazioni

Le analisi e 1a Valutazione sono state sviluppate sulla base delle ipotesi e limitazioni di
seguito riportate:

la valutazione & stata effettuata in ipotesi di continuitd aziendale e in condizioni
“normali” di funzionamento del Ramo (astraendo da eventi straordinari e non
ricorrenti di gestione), con riferimento alla situazione in atto ed alle prospettive di

sviluppo conosciute alla data della presente Relazione di Stima;

la valutazione & stata effettuata alla luce di elementi di previsione ragionevolmente

ipotizzabili e pertanto non tiene conto di eventi esterni futuri straordinari o inattesi;

la valutazione & stata sviluppata sulla base delle Proiezioni del Ramo predisposti dal
Management di Saipem, a cui rimane la responsabilitd sulla qualita, correttezza e
completezza dei dati e delle informazioni in essi contenuti. Le Proiezioni sono state da
noi analizzate e verificate solo per ragionevolezza complessiva. Le Proiezioni, essendo
basate su ipotesi di eventi futuri ed azioni, sono caratterizzate da connaturati elementi
di soggettivitd ed incertezza e, in particolare, dal rischio che eventi preventivati ed
azioni dalle quali esse trarranno origine possano non verificarsi ovvero possano
verificarsi in misura e in tempi diversi da quelli prospettati dal Management, mentre
potrebbero verificarsi eventi ed azioni non prevedibili al tempo attuale. Pertanto,
eventuali scostamenti rispetto alle ipotesi e ai risultati attesi dal Management,

potrebbero modificare gli esiti della valutazione;

I'Incarico non prevede lo svolgimento alcuna procedura di revisione contabile o
revisione limitata contabile dei dati e delle informazioni che Vi abbiamo fornito, né un
esame dei controlli interni o altre procedure di verifica. Di conseguenza, PWC non
esprime alecun parere né aleuna aitra forma di certificazione sulla situazione
patrimoniale del Ramo al 30 settembre 2013 o su qualsiasi altra informazione

finanziaria, o sui controlli operativi o interni;

la Data di Riferimento della valutazione é il 30 settembre 2013, in coerenza con la data

dell’ultima situazione patrimoniale contabile del Ramo;

lo svolgimento dell’Incarico non determina aleun coinvolgimento di PwC sulle

decisioni in merito alla fattibilitd e convenienza del Conferimento e dell’'Operazione.
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1.6 Lavoro svolio
Nell’ambito dell'Incarico abbiamo svolto in particolare le attivita di seguito riportate:

. comprensione del contesto dell’Operazione nel suo complesso e del Conferimento in

particolare;

. comprensione delle caratteristiche del Mezzo Navale e dellattivita attualmente svolta

{e che verrd svolta dal Ramo);

. lettura critica della Documentazione ricevuta, ed in particolave del Contratto e

dell’Amendment, limitatamente per le finalitd della Valutazione;

° discussione critica delle Proiezioni del Ramo con lausilio di incontri ed interviste

effettuate al Management;

° individuazione della metodologia di valutazione da applicare nella fattispecie,
individuata sulla base della finalita dell'Incarico, delle informazioni disponibili e del

settore di attivita in cui opera il Ramo;

. applicazione della metodologia di valutazione e relativa identificazione dei parametri

valutativi necessari, tra cui, in particolare, il tasso di attualizzazione;

. individuato il valore economico del Ramo FPSO Firenze sulla base delle considerazioni
emergenti dall’attivitd svolta e sulla base delle analisi effettuate abbiamo svolto

considerazioni su possibili analisi di sensitivita sul valore economico del Ramo.

1.7 Restrizioni alluso della presente Relazione di stima

La presente Relazione di Stima non potrd essere utilizzata per finalitd diverse da quelle
indicate nel paragrafo denominato 1.2 “Finalitd della Relazione di Stima” del presente
capitolo e previste dall’art. 2343 ter del Codice Civile e pertanto PwC ed i suoi collaboratori
non avranno responsabilita per danni, anche nei confronti di terzi, che derivassero

dall'utilizzo della presente Relazione di Stima per finalita diverse da quelle di cui sopra.
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2, Profilo del Ramo

2.1 Descrizione del Ramo

Il Ramo FPSO Firenze oggetto di Conferimento & composto dai seguenti beni:

A. Tl Mezzo Navale FPSO Firenze, inclusa Vattrezzatura di bordo ed i manuali operativi e la

documentazione tecnica;
B. Parti di ricambio e consumabili;
C. I personale di bordo e di terra;
D. Il Contratto;
E. Contratti passivi.

Non é previsto il conferimento nel Ramo dei crediti commerciali e dei debiti commerciali

riferibili all’operativita del Ramo stesso originatisi fino alla Data di Conferimento.

II Ramo, i cui beni oggetto di Conferimento sopra richiamati vengono descritti
sinteticamente nei successivi sotto-paragrafi, & rappresentato essenzialmente da un mezzo
navale di tipo FPSO (si veda sotto per maggiori dettagli), con relativo personale di bordo e di
terra, che operera, gestito da Floaters, in un campo petrolifero nelle acque al largo di Brindisi
denominato “Aquila” (almeno in una prima fase), in virtlt di un contratio di gestione e

manutenzione siglato nel 2009 tra Saipem ed ENI, con scadenza ventennale.

Nella configurazione di cui sopra, il Ramo (Mezzo Navale + personale + contratto attivo e
contratti passivi) & pertanto in grado di operare in piena autonomia e continuare la sua

attivita di servizio gia in essere nel campo petrolifero di Aquila a partive dal marzo 2013.

A. H Mezzo Navale FPSO Firenze

Il Mezzo Navale FPSO Firenze € una nave del tipo FPSO (Floating Production Storage and
Offloading); tali navi vengono utilizzate nell’ambito del processo di produzione peirolifera in

alto mare (offshore).

L'operativita di una nave FPSO & caratterizzata da una prima fase di ricezione del petrolio o
del gas naturale attraverso il pompaggio da una piattaforma petrolifera o di pozzi
sottomarini chiusi per mezzo di valvole; la seconda fase di operazioni di una nave FPSO

consiste nel trattamento primario del crudo e successivo stoceaggio del prodotto, per poi
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infine stoccarlo nei propri serbatoi in attesa di essere trasferito in petroliere che lo

trasporteranno alle destinazioni ai porti intermedi.

In particolare, il Mezzo Navale Firenze FPSO ¢ diventato nel 2011 una unitd galleggiante di
tipo FPSO, successivamente alla conclusione della conversione della petroliera Betatank II
(nave a doppic scafo di categoria Aframax), attraverso linstallazione, sulla coperta
principale, dellimpianto di processo e trattamento del erudo e ha ottenuto la certificazione

RINA nel corso dello stesso anno.

E attualmente situato in acque internazionali a circa 50 km NE di Brindisi, Mare Adriatico
Meridionale, ad una profondita d’acqua di circa 800 metri, ed & localizzato sul campo

petrolifero denominato “Aquila”.

Il Mezzo Navale é fissato al fondale marino mediante un sistema costituito da 8 linee di
ormeggio, collegate a una torretta girevole che gli permette di ruotare attorno al punto di
ancoraggio, in modo da assecondare le condizioni meteo-marine e minimizzarne cosi gli
effetti. La stessa torretta, olire ad essere il tramite del collegamento col fondale, costituisce il
punto di scambio dei fluidi di produzione tra il Mezzo Navale e le croci sottomarine a cui &

collegata mediante:

- 2 condotte flessibili di produzione che trasportano verso la superficie i fluidi prodotti

dal giacimento;

- 2 condotte flessibili di gas lift, che trasportano il gas dal Mezzo Navale alle croci, in

modo da agevolare la risalita dei fluidi di produzione;

- 2 ombelicali elettro-idraulici che servono al controllo del sistema di produzione

sottomarino.

I crudo che dal giacimento arriva nell'impianto di processo del Mezzo Navale Firenze FPSO,
¢ trattato a bordo in modo da stabilizzare e stoccare l'olio, separare I'acqua, separare e

addolcire il gas.

La sezione di trattamento dell’olio & costituita principalmente, dalle unitd di separazione e

stabilizzazione, dove I'clio viene sostanzialmente separato dalle fase liquida e gassosa.

Parte del gas associato viene compressa e iniettato nei pozzi come mezzo di sollevamento,
previa deidratazione per evitare la formazione di idrati; un’altra parte, dopo la rimozione
dell'idrogeno solforato, é utilizzato come combustibile (fuel gas) e eventualmente bruciato in

torcia.
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L’olio, trattato e stabilizzato, viene stoccato nelle cisterne del carico, per poi essere
periodicamente scaricato, mediante operazione di allibo verso altre navi cisterna, mentre
Pacqua, previo trattamento di depurazione nel rispetto dei limiti di legge, viene scaricata in

mare.

L’intero impianto installato sul Mezzo Navale & stato progettato per trattare 12.000
barili/giorno di olio, 1.500 standard metri cubi/giorno di acqua, 300.000 standard metri
cubi/giorno di gas. I sistemi di processo situati a bordo della FPSO includono le seguenti

sezioni:
- Trattamento Olio, costituita da 2 separatori orizzontali;

- Generazione Elettrica, costituita da 2 turbine per la generazione principale, 2
generatori diesel per i servizi essenziali, 1 generatore diesel d’emergenza, e un sistema

di continuita costituito da 2 UPS;
- Compressione Gas, costituita da 3 compressori pitt unita di deidratazione;

- Trattamento Gas e rimozione idrogeno solforato, in grado di trattare 2.300 kg/giorno
di zolfo;

- Trattamento acqua di produzione;

- Sistema di offloading, costituito da un tubo galleggiante e sistemi di misurazione

della portata;
- Servizi ausiliari vari.

Nell'ambito del Conferimento, insieme al Mezzo Navale verranno trasferiti anche

l'attrezzatura di bordo ed i manuali operativi e la relativa documentazione tecniea,

Una scheda con le caratteristiche tecniche del Mezzo Navale FPSO Firenze é riportato nella

sezione Allegati della presente Relazione di Stima.

B. Part di ricambio ¢ consumabili

Si tratta dei pezzi di ricambio e dei materiali consumabili stoccati nel Mezzo Navale necessari
al fine del mantenimento dell’operativita dello stesso; sono state individuate oltre 5.000

referenze, di cui oltre 4.000 sono rappresentati da materiali consumabili.
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C. Il personale di bordo e di terra

Nell'ambito del Conferitmento, verrd conferito nel Ramo anche il personale di hordo e di

terra che attualmente gia opera sul Mezzo Navale FPSO Firenze.

In particolare, il personale conferito ¢ rappresentato da 79 unita, ed & costituito da personale
sotto contratto da parte di Saipem (23 risorsel), in comando da societa del Gruppo ENI(5) e

da parte di una societa del Gruppo Saipem (51).
Il personale conferito si suddivide, in base all’attivita svolta, nelle seguenti 3 categorie:

- Personale tecnico imbarcato: 45 unita, tra cui 11 risorse sotto attuale contratto di
Saipem che coprono le seguenti funzioni: Addetto e Tecnico Gestione Magazzino,
Specialista della Sicurezza di Cantiere, Gruista, Superintendente, Tecnico e Addetio

al Controllo Impianti, Operatore di Produzione;

- Personale marittimo imbarcato: 29 unitd, tra cui 7 risorse sotto attuale contratto di
Saipem che coprono le seguenti funzioni: Comandante, Primo Ufficiale di Coperta,

Secondo Ufficiale di Coperta, Direttore di Macchina.

- Personale a supporto di terra (onshiore): 5 risorse? sotto attuale contratto di Saipem
che coprono le seguenti funzioni: Coordinatore Operativo, Tecnico di Manutenzione
Mezzi e Attrezzature, Ingegnere di Processo, Supporto Gestione Magazzino, Supporto

Segretariale,

D. Il Contratto

Come detto, a novembre 2009 Saipem Energy Services S.p.A., successivamente fusa per
incorporazione in Saipem, ed ENI hanno sottoscritto un contratto denominato “Chartering,
Operation and Maintenance of a Floating, Production, Storage and Offloading tanker
Sacility (FPSO), complete with Mooring System, including provision of logistic support,
ancillary service and supply and installation of Sub-sea-Umbilical(s)-Rises(s)-Flow-line(s)

System” (gia denominato il “Contratto”),

11 Contratto disciplina le attivita di gestione e manutenzione del Mezzo Navale FPSO Firenze
da parte di Saipem per conto di ENI, per una durata totale di 20 anni a partire dalla data di
inizio produzione del Mezzo Navale (“date of readiness”), successivamente fissata dalle Parti

come il 13 marzo 2013,

1 Di cui una risorsa con contratto di tipo interinale
2 Di cui una risorsa con contratto di tipo interinale
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In particolare, nell’ambito della durata di 20 anni, sono previste da Contratto due distinte

fasi di attivita del Mezzo Navale:

1)

2)

la “Fase Aquila”, equivalente al periodo di sfruttamento del campo petrolifero di
Aquila, al largo di Brindisi, dove attualmente & ancorata e opera il Mezzo Navale; tale

periodo deve terminare in ogni caso entro 8 anni dalla date of readiness;

la “Fase post-Aquila”, equivalente al periodo di tempo intercorrente dalla fine della
Fase Aquila ed il termine del Contratto. In tale fase, il Mezzo Navale potra essere
riallocato su indicazione da ENI in un differente campo petrolifero, senza limitazione
geografica alcuna. Nel caso in cui fosse necessario apportare al Mezzo Navale
modifiche strutturali, definite in concerto con ENI, esse verranno effettuate da

Saipem, con remunerazione da parte di ENI secondo meccanismi predefiniti.

Per ciascuna delle due fasi, il Contratto prevede due rate da corrispondere da parte di ENI a

Saipem:

a)

b)

la “Daily Compensation Fee”, ovverosia la rata destinata a remunerare, tra le altre, i
costi di costruzione, approntamento, certificazione, trasporto, ispezione, messa in

acqua e collaudo del Mezzo Navale.

Tale rata & prevista, per la Fase Aquila, inclusa in un intervallo tra un valore minimo
giornaliero di Euro 90.500 ed un valore massimo di Euro 102.400 e tra un valore
minimo giornaliero di Euro 94.500 ed un valore massimo di Euro 105.000 per la
Fase post-Aquila; tali tariffe sono state determinate sulla base di algoritmi di calcolo

che tengono in considerazione 'andamento del prezzo del petrolio;

la “Daily Operation Fee”, ovverosia la rata destinata a remunerare lattivitd di
gestione e mantenimento del Mezzo Navale, inclusa la manutenzione straordinatria, la

logistica, la gestione del magazzino dei pezzi di ricambio.

Tale rata, indicata su base giornaliera, & prevista pari a Euro 35.350 per il primo anno
a partire dalla date of readiness e rivista annualmente sulla base di aleuni indici di
costo, inclusi come parametri di un algoritmo di calcolo. Alla fine della Fase Aquila,
tale rata sara rivista ed adeguata per tenere conto delle nuove condizioni operative

del Mezzo Navale.

Il Contratto e 'Amendment prevedono che ENI continuera a pagare le rate di cui sopra

anche nei giorni di fermo per il mantenimento del Mezzo Navale, qualora la produttivita
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dello stesso sia superiore all'86,5% delle ore mensili totali nella Fase Aquila e al 96,5% nella

Fase post-Aquila.

1l Contratto prevede inoltre il diritto da parte di ENI di poter terminare il Contratto per tutto
il periodo di validita attraverso 'esercizio di una opzione di acquisto sul Mezzo Navale FPSO

Firenze (gia denominata I'“Opzione di Acquisto”).

11 prezzo di esercizio dell’Opzione di Acquisto del solo Mezzo Navale (e della parte del
magazzino comprendente i ricambi, escluso, pertanto, il personale, il materiale consumabile,
i contratti passivi ed il Contratto, che verrebbe terminato con I'esercizio dell’Opzione di
Acquisto) & stato fissato dalle Parti pari ad Euro 328,1 milioni per il primo anno a partire
dalla date of readiness, a scalare ogni anno in base alla data di esercizio, fino ad un valore

minimo di Euro 5,8 milioni nell'ultimo anno.

In tale sede, per esigenze di sintesi ed virtd della complessita del Contratto, sono state
riportate solamente le principali condizioni e clausole contrattuali; per maggiori dettagli si

rimanda al Contratto stesso.

E. Contratti passivi

Si tratta dei contratti con i fornitori necessari all’esercizio dell’operativita del Mezzo Navale
FPSO Firenze; tali contratti includono sia fornitori di materiale, sia di servizi.
2.2 Situazione Patrimoniale del Ramo al 30.09.2013

La tabella sottostante mostra la situazione patrimoniale del Ramo alla Data di Riferimento

del 30 settembre 2013:

Situazione Patrimoniale del Ramo al 30 settembre 2013

Valori in €min

Attivo Passivo

Mezzo Navale 2479 Debiti vipersonale 0,2

Magazzino 5,0

WiP 87,6

Totale attivo 310,4 Totale Passlvo 0,2
Valore Netto 310,2

Come mostrato dalla tabella, il valore netto contabile patrimoniale del Ramo alla Data di
Riferimento del 30 settembre 2013 ¢ pari ad Euro 310,2 milioni, valore a cui potrebbe essere

proposto il Conferimento del Ramo, qualora venga effettuato in continuita di valori contabili.
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Di seguito si riporta una sintetica descrizione del valore contabile delle attivitd e passivita

che costituiscono il Ramo alla Data di Riferimento.
Mezzo Navale
Valore contabile: Euro 247,9 milioni

La voce ¢ determinata dal valore contabile lordo del Mezzo Navale alla Data di Riferimento
{circa Euro 271 milioni), al netto del relativo fondo ammortamento (circa Euro 23,4 milioni).
Per maggiori dettagli sulle caratteristiche del Mezzo Navale si rimanda al paragrafo

precedente.

Stock (Magazzino)

Valore contabile: Euro 5,0 milioni

La voce & rappresentata dal valore contabile delle giacenze di magazzino e della meree in
transito, al netto del fondo svalutazione. Il valore contabile & riferibile a materiale

consumabile per cirea Euro 2,8 milioni e per il restante importo a ricambi.

WIP (Work In Progress — Lavori in Corso)
Valore contabile: Euro 57,5 milioni

11 saldo nasce dal disallineamento temporale tra lo stato di avanzamento operativo del
progetto (legato alla tempistica di manifestazione dei costi e della conseguente maturazione e
riconoscimento dei ricavi a conto economico) ed il raggiungimento degli stati di
avanzamento contrattuali, in base ai quali si acquisisce il diritto di fatturazione previsto dal

Contratto.

La differenza tra i ricavi camulati maturati ¢ riconosciuti a Conto Economico ad una certa
data di riferimento ed il valore cumulato dei ricavi fatturabili verso ENI da pertanto origine
al saldo “WIP” che diminuisce ogni qualvolta i ricavi riconosciuti a conto economico in un
dato periodo (in base alla progressione dei costi e al cosiddetto indicatore K3} sono inferiori
al ricavo fatturabile nello stesso periodo (viceversa, qualora i ricavi riconosciuti in un periodo

fossero superiori dei ricavi fatturabili, la voce WIP aumenterebbe).

3 Pari al rapporto tra ricavi e costi a vita intera del progetto
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Debiti verso il personale

Valore contabile: Eure 0,2 milioni

It saldo comprende il valore contabile dei debiti per TFR, per ratei di tredicesima, per premio
di partecipazione, per ferie, COI (Conto Ore Individuali) e altri oneri del personale del Ramo
a ruolo Saipem S.p.A. (per maggiori dettagli sul personale che sara oggetto di Conferimento

nel Ramo si rimanda al paragrafo precedente).
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3. Presupposti metodologici

3.1 Introduzione

I metodi di stima del capitale economico delle aziende o di rami di azienda si possono

ricondurre concettualmente alle seguenti tipologie basate su:

® il ritorno finanziario atteso dall’investimento, cioé sui flussi di cassa che esso ¢ atfo a
generare nel futuro, dal momento attuale alla sua completa liquidazione (metodo dei

flussi di cassa attualizzati o DCF - Discounted Cash Flow);
° i redditi che l'investimento & atto a produrre nel futuro (metodo reddituale);
. il valore patrimoniale corrente (metodo patrimoniale);

. Punione dei principi essenziali dei procedimenti reddituali e patrimoniali {metodo

misto patrimoniale - reddituale e metodo dell’Economic Profit);
. Panalisi comparativa di societd e transazioni comparabili (metodo dei multipli).

Riportiamo nelle pagine seguenti la descrizione dei metodi utilizzati nel contesto dell’analisi.

3.2 Ilmetodo dei flussi di cassa attualizzati (Discounted
Cash Flow)

11 metodo dei flussi di cassa attualizzati si ispira al concetto generale che il valore di

ur’azienda, di un ramo o di un bene sia pari al valore attualizzato dei due seguenti elementi:
» flussi di cassa che essa sara in grado di generare entro 'orizzonte di previsione;

. valore residuo, cioé il valore del complesso aziendale derivante dal periodo al di 1a

dell’'orizzonte di previsione.

Nell’approccio che considera i flussi operativi (approccio unlevered), al fine di ottenere il
valore economico del capitale investito operativo (Enterprise Value), i flussi di cassa
considerati sono i Free Cash Flow operativi (FCF), i quali vengono scontati al WACC
(Weighted Average Cost of Capital).

11 valore cosi ottenuto viene rettificato della posizione finanziaria netta alla data di

riferimento della valutazione e dell’ammontare del valore delle eventuali attivitd o passivita
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non operative o non incluse nei flussi di cassa (Surplus Assets/Liabilities) ottenendo cost il

valore del capitale economico (Equity Value).

La formula generale in base alla quale si procede alla determinazione del valore del capitale

economico dell’azienda é cosi rappresentabile:
n
Equity Value = Z Bt vy saL-pEN
quity Vasie = £, (T +WACCY

dove:

FCF = free cash flow, o flusso di cassa prodotto dalla gestione operativa;

WACC = costo medio ponderato del capitale;

n = pertodo di previsione esplicita;

TV = valore attuale del valore residuo (Terminal Value), ossia il valore derivante dai flussi
finanziari prodotti al di la dell'orizzonte di previsione esplicita;

SAL = Surplus Assets/Liabilities;

PFEN = Posizione finanziaria netta.

Co0STO MEDIO PONDERATO DEL CAPITALE -~ WACC

Il costo medio ponderato del capitale (Weighted Average Cost of Capital — WACC) &
determinato come media ponderata del costo del capitale proprio e del costo del capitale di

terzi, al netto degli effetti fiscali.

La formula del WACC & quindi:

E
WACC = Ko X ———<+ Ky X (1 —t,) X

D
(D +E) (D +E)

dove:

Ke = costo del capitale proprio;

E/(D+E) = percentuale del capitale proprio sul totale del capitale investito (capitale di
rischio + capitale di debito);

Kd = costo del capitale di debito prima delle imposte;

te = aliquota d'imposta (“scudo fiscale®);

D/(D+E) = percentuale del capitale di debito sul totale del capitale investito (capitale di

rischio + eapitale di debito).
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11 costo del capitale proprio rappresenta il rendimento che ci si aspetta, in condizioni non
influenzate da fenomeni contingenti, dal settore di appartenenza dell’azienda ed ¢ stato

calcolato utilizzando il Capital Asset Pricing Model, attraverso la formula:

Kg =17+ B X (Ryy — Ry) + ARP

dove:

Ke = costo del capitale proprio;

Rf = tasso privo di rischio (visk-free rate), pari al rendimento offerto nel medio-lungo
termine da investimenti quali i titoli di stato;

b = coefficiente “beta” espressivo del rischio che caratterizza la particolare impresa rispetto
al mercato finanziario in generale;

Rm - Rf = premio per il rischio azionario, ovvero il rendimento addizionale richiesto da un
investitore avverso al rischio rispetto al rendimento delle attivita prive di rischio; esso é
pari alla differenza tra il rendimento medio del mercato azionario e il tasso privo di
rischio;

ARP = Additional Risk premium, ovvero il rendimento addizionale richiesto dall'investitore
razionale che investe in societda di piccole dimensioni o non quotate, che comportano una
minore liquidabilita dell'investimento, o che sopportano particolari sttuazioni, come una
limitata diversificazione del rischio in termini di clientela servita o varieta della gamma di

prodotti offerti.

11 costo del debito finanziario (Kd) & il tasso di interesse al quale si ipotizza l'azienda possa
finanziarsi. Questo tasso & solitamente stimato facendo riferimento a tassi di mercato,
considerando uno spread per riflettere il potere contrattuale delle societd nei confronti dei
fornitori di capitale di debito. Il costo del debito deve essere considerato al netto del’aliquota
d’imposta “t”, al fine di tenere conto del risparmio fiscale generato dalla deducibilita degli

oneri finanziari.

3.3 Metodo reddituale

Il valore di un’azienda, di un ramo o di un bene, secondo il metodo reddituale, deriva
unicamente dai redditi che, in base alle attese, essa sard in grado di produrre. Per
determinare il reddito atteso, si tratta di definire una funzione di capitalizzazione, nel senso
che la determinazione del valore attribuibile al capitale economico dell'impresa (Equity
Value) si suppone, per ipotesi, formata dalla serie dei valori attuali dei redditi futuri

dell'impresa.
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La formula comunemente adottata corrisponde allipotesi di durata a tempo indefinito della

vifa dell’azienda e si esprime come segue:

R
Equity Value = n

dove:

R = reddito netto medio - normale atteso;

i = tasso di capitalizzazione.

La definizione quantitativa del reddito medio normale atteso si pud delineare attraverso le

seguenti ipotesi di stima:

. supponendo la conservazione dei risultati consuntivi ottenuti in tempi recenti (metodo

dei risultati storici);

. mediante la proiezione dei risultati storici nel futuro, in funzione del probabile
comportamento di alcune variabili. Ad esempio: dimensione dell’attivita svolta, livello
dei prezzi unitari, grado di produttivita del lavoro, incidenza di costi generali oppure di

oneri finanziari, ecc. (metodo di proiezione dei risultati storici);

. assumendo i risultati economici espressi nel budget e nei piani aziendali per definiti

periodi futuri (metodo dei risultati programmati);

. definendo nuove condizioni di gestione futura e valutandone le probabili conseguenze

in termini di reddito (metodo delPinnovazione).

La scelta del tasso di capitalizzazione & un aspetto centrale di questo procedimento. Il eriterio
generalmente preferito & quello del cosiddetto tasso — opportunita, che consiste nella scelta

di un tasso equivalente al rendimento offerto da investimenti alternativi, a parita di rischio.

In alternativa, secondo il metodo reddituale nella versione cosiddetta “unlevered”, il valore
di un’azienda deriva dai redditi operativi che, in base alle attese, essa sara in grado di
produrre. In altre parole il valore atiribuibile al capitale investito operativo dell'impresa
(Enterprise Value) si suppone formato dalla serie dei valori attuali dei redditi operativi futuri

dell’impresa, netti del carico fiscale.

Il valore complessivo oftenuto viene rettificato della posizione finanziaria netta alla data di
riferimento della valutazione e dell’ammaontare del valore delle eventuali attivitd non

operative (“Surplus Assets”) ottenendo cosi il valore del capitale economico (“Equity
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Value™).

3.4 Metodi patrimoniali
Il metodo patrimoniale semplice

Il metodo patrimoniale semplice si fonda sul principio dell’espressione, a valori correnti, dei
singoli elementi attivi che compongono il capitale dellazienda o del ramo e

dell’aggiornamento degli elementi passivi.

Il metodo patrimoniale assume, come punto di partenza, il patrimonio netto di bilancio cosi
come espresso dalla situazione patrimoniale contabile di riferimento. Nel patrimonio netto
viene incluso anche l'utile dell’esercizio, con esclusione di solito degli importi per i quali & gia

stata decisa la distribuzione ai soci.
Al patrimonio netto contabile di cui sopra vengono apportate le seguenti rettifiche:
. rettifiche per uniformansi ai corretti principi contabili;

° rettifiche necessarie per recepire la plusvalenza emergente su specifiche poste
dell’attivo (al netto dell’effetto fiscale).

Il metodo patrimoniale complesso

Il metodo patrimoniale complesso si basa sul presupposto che i beni intangibili quali la
tecnologia, Paddestramento, le capacitd del personale, i marchi, il portafoglio prodotti, Ia
clientela abbiano spesso un peso decisivo nel determinare il reale valore complessivo

dell'impresa o del ramo.

I suddetti elementi immateriali sono sovente fenomeni che in parte si sovrappongono e
quindi & pid agevole comprenderli in un unico valore. Il presupposto necessario ed
ineliminabile per attribuire un valore a tali beni intangibili & la capacitd reddituale

dellimpresa.

Al patrimonio netto contabile, rettificato come nel caso dell’applicazione del metodo
patrimoniale semplice, viene sommato il valore attribuibile ai beni immateriali individuati.
3.5 Ilmetodo misto patrimoniale — reddituale

Un metodo diffuso di stima per aziende o i rami (soprattutto industriali) & il metodo misto

patrimoniale - reddituale. Sua caratteristica essenziale & la ricerca di un risultato conclusivo
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che consideri contemporaneamente i due aspetti, cosi da tenere conto dell'elemento di
obiettivitd e verificabilitd proprio dell’aspetto patrimoniale, senza peraliro trascurare le
attese reddituali, che sono concettualmente una componente essenziale del valore del

capitale economico.

Il metodo in questione ¢& idoneo a identificare, attraverso una stima autonoma, il goodwill o

avviamento. Questo procedimento gode, anche a livello internazionale, di ampio credito.

La formula comunemente adottata & cosi rappresentata (secondo l'approccio cosiddetto

equity side):

5 (R — 7 X K)

Equity Value =K + EYA]

dove:

K = capitale netto rettificato

Ke = costo del capitale proprio (tasso di attualizzazione del sovra-reddito);
R=reddito netto atteso per il futuro;
1 = tasso di rendimento normale del tipo di investimento considerato;

n= numero definito e limitato di anni.

Tale metodologia, nella versione cosiddetta asset side, st richiama alla teoria dell’ Economic
Value Added (EVA) e si basa sul presupposto che l'avviamento individuato corrisponda,

sostanzialmente, all'EVA.

3.6 Ilmetodo dei multipli di mercato

H metodo dei multipli di mercato si fonda sull'analisi delle quotazioni borsistiche riferite ad
un campione selezionato di societa operanti nel settore di riferimento (societd quotate
comparabili) e sulla successiva applicazione dei multipli, evidenziati da tale analisi, alle

corrispondenti grandezze della societd o del ramo oggetto di valutazione,

I multipli sono ottenuti quale rapporto tra la capitalizzazione di Borsa delle societd
comparabili e le grandezze reddituali, patrimoniali e finanziarie ritenute significative ad esse

relative.

Lo schema di applicazione di tale approccio di valutazione si articola nei seguenti punti:
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o identificazione delle societd comparabili: 'appropriata selezione del campione di
societd comparabili rappresenta uno dei passi principali alla base di tale metodologia.

La significativita dei risultati & strettamente dipendente dall'omogeneita del campione.
Nella selezione delle societd comparabili si € soliti tener conto di vari fattori, tra i quali,
il settore di riferimento, il rischio dell’attivitd, la dimensione della societd o del ramo, la
diversificazione geografica, la redditivita, I'attendibilitd dei dati finanziari e l'intensita

di scambio dei titoli nel mercato azionario.

. definizione dell'intervallo temporale di riferimento: la determinazione dell'intervallo

temporale di riferimento ha solitamente il fine di neutralizzare eventi di carattere
eccezionale, fluttuazioni di breve periodo e tensioni speculative; nel contempo, ha il
compito di riflettere le informazioni rese disponibili al mercato. Questa fase implica, in
particolare, la scelta fra l'utilizzo di una media relativa ad un determinato intervallo

temporale e l'applicazione di un valore puntuale.

. determinazione dei multipli ritenuti pit significativi: sussistono numerosi rapporti che
possono essere utilizzati per 'applicazione del eriterio dei multipli di mercato. La scelta

dei multipli pit significativi avviene solitamente sulla base delle caratteristiche del

settore e del campione in esame.,

. applicazione dei multipli alle societd in esame: i multipi ottenuti dall’analisi del

campione di confronto sono applicati alle corrispettive grandezze reddituali,

patrimoniali e finanziarie della societa oggetto di valutazione,

3.7 Imetodo dei multipli delle transazioni

Il metodo valutativo delle transazioni comparabili si fonda sui cosiddetti “deal multiples”,
ossia i prezzi espressivi di valori negoziati nell’ambito di iransazioni aventi ad oggetto quote

di capitale di imprese comparabili.

Tali transazioni possono incorporare il riconoscimento di un premio legato:

® ai benefici ottenibili in termini di sinergie realizzabili dall’'operazione;

. all’eventuale acquisizione del controllo, di un’influenza dominante o di quote rilevanti;
. alla valenza strategica dell’'operazione per le parti coinvolte,

I multipli sono ottenuti quale rapporto tra la valorizzazione delle societd comparabili e le

relative grandezze reddituali, patrimoniali e finanziarie ritenute significative.
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Lo schema di applicazione di tale approccio di valutazione si articola nei seguenti punti:
. identificazione di un gruppo di transazioni riguardanti societd comparabili;

. definizione dei moltiplicatori sulla base delle informazioni disponibili;

. calcolo dei multipli medi delle societa facenti parte del gruppo selezionato;

° applicazione dei multipli di settore alla societa oggetto di valutazione.
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4. Determinazione del valore economico
del Ramo

4.1 La scelta del metodo di valutazione

La scelta della metodologia per esprimere il valore economico della Ramo € stata effettuata

considerando la finalita dell'Incarico, la natura dell’attivit4 e le informazioni disponibili.

Nella fattispecie, sono state rese disponibili dal Management le Proiezioni del Ramo
predisposte con orizzonte temporale ottobre 2013-marzo 2033, in coerenza con la durata del

Contratto.

Sulla base delle caratteristiche del Ramo e delle informazioni ricevute, e tenendo in
considerazione che il Mezzo Navale, e di conseguenza il Ramo, ha una vita utile definita, per
la determinazione del valore economico del Ramo si & ritenuto opportuno fare riferimento
alla metodologia del Discounted Cash Flow {DCF), comunemente utilizzata nella prassi
professionale per la valutazione di aziende e di rami di aziende, e nello specifico applicate nel

settore navale e dello shipping per la valutazioni di navi.

L’applicazione della metodologia selezionata & riportata nei paragrafi successivi.

4.2 Le Proiezioni del Ramo

Di seguito si riporta una sintesi delle assunzioni sottostanti alle Proieziomi del Ramo
predisposte dal Management (riportate per intero nella sezione Allegati della presente
Relazione di Stima); tali assunzioni sono state da noi discusse con il Management ed

analizzate e verificate per ragionevolezza complessiva.
Ricavi

Come gia riportato nel paragrafo 2.1 D dove si descrivono sinteticamente le condizioni del
Contratto (e a cui si rimanda per maggiori dettagli}, il Contratto stesso prevede due rate da

corrispondere da parte di ENI a Saipem:

a) la “Daily Compensation Fee”, ovverosia la rata destinata a remunerare, tra le altre, i
costi di costruzione, approntamento, certificazione, trasporto, ispezione, messa in
acqua e collaudo del Mezzo Navale, con un intervallo minimo giornaliero di Euro
90.500 ed un valore massimo di Euro 102.400 e tra un valore minimo giornaliero di

Euro 94.500 ed un valore massimo di Euro 105.000 per la Fase post-Aquila; la tariffa
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effettiva da corrispondere viene determinata mensilmente sulla base di algoritmi
matematici che tengono in considerazione 'andamento del prezzo del petrolio (pit

basso & il prezzo, inferiore risulta la tariffa da corrispondere da parte di ENI).

L'intervallo di valori della Daily Compensation Fee era stato determinato dalle Parti
tenendo in considerazione uno scenario dei prezzi del brent predisposto da ENI al
momento della stesura del Contratto (fine 2009) sulla base degli ultimi prezzi
consuntivi e delle pitt aggiornate stime disponibili ai tempi. I prezzi del greggio
indicati nella curva dei prezzi ulilizzata per lindividuazione della Daily
Compensation Fee sono risultati, per il periodo 2009 -~ 2013 notevolmente inferiori
ai prezzi effettivi (a dicembre 2012 1 prezzi consuntivi sono risultati superiori di oltre
il 70% rispetto alle stime considerate4) e anche le nuove stime sui prezzi futuri fino al

2032 sono pitt alte mediamente del 305%.

Sulla base di tali considerazioni, il Management ha ritenuto ragionevole considerare

Iincasso della tariffa massima per tutta la durata del Contratto.

b) la “Daily Operation Fee”, ovverosia la rata destinata a remunerare lattivita di
gestione e mantenimento del Mezzo Navale, inclusa la manutenzione straordinaria, la
logistica, la gestione del magazzino dei pezzi di ricambio, é indicata su base
giornaliera e prevista pari a Euro 35.350 per il primo anno a partire dalla date of
readiness e successivamente ¢ previsto che venga rivista annualmente sulla base di
alcuni indici di costo, inclusi come parametri di un complesso algoritmo di calcolo.
Alla fine della Fase Aquila, tale rata sara rivista ed adeguata per tenere conto delle

nuove condizioni operative del Mezzo Navale.

Il Management ha stimato la Daily Operation Fee per il periodo 2014-2020 (Fase
Aquila) applicando una crescita annuale del 3%, sulla base della stima della
rivalutazione della stessa prevista secondo lalgoritmo di calcolo incluso nel
Contratto. Per la Fase post-Aquila, in coerenza con le indicazioni del Contratto, é
stato stimato un adeguamento della rata in base alle nuove condizioni operative del

mezzo, in modo da recuperare Iattuale sbilancio rispetto ai costi operativi giornalieri.

Come gia riportato, ENI continuera a pagare le rate di cui sopra anche nei giorni di fermo per
il mantenimento del Mezzo Navale, qualora la produttivitd dello stesso sia superiore
all'86,5% delle ore mensili totali nella Fase Aquila e al 96,5% nella Fase post-Aquila; il

Management ha considerato nelle Proiezioni una operativita piena del Mezzo Navale (365

4 Fonte: Management Saipem
5 Fonte; Managentent Saipem
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giorni/anno) in considerazione dei dati di produzione consuntiva dello stesso che evidenzia
come il Mezzo Navale sia sempre stata produttivo per un numero di giorni superiore al livello
minimo richiesto contrattualmente (si veda il sotto paragrafo successivo per ulteriori

dettagli).

Riguardo alla Fase post-Aquila, il Contratto prevede che alla fine della fase Aquila il Mezzo
Navale possa essere rilocato su un altro sito di produzione su indicazione di ENI 1l
Management non ha considerato nelle Proiezioni gli investimenti necessari per permettere al
Mezzo Navale di operare sul nuovo campo in quanto Saipem (ed il Ramo in seguito al

conferimento):

- avrd comungque diritto a ricevere la Daily Compensation Fee anche durante la fase di

stand-by del Mezzo Navale per il suo approntamento;

- avra diritto a ricevere la Daily Operation Fee anche durante il periodo di stand-by,
eventualmente ridotta in proporzione al risparmio sui costi operativi (senza pertanto

alcun impatto sul margine operativo).

Non & stato prudenzialmente considerato 'impatto positivo di un incremento della Daily
Compensation Fee (o del rimborso lump-sum, possibilita prevista dal Contratto) legata ai
nuovi investimenti in quanto Pimporto e le tempistiche ad oggi non risultano
ragionevolmente stimabili, in quanto strettamente correlati alle specifiche scelte di impiego
del Mezzo Navale da parte di ENI (ad es. la localizzazione del giacimento, le caratteristiche

dell’olio, la profondita d’acqua, etc.).

Nelle Proiezioni non sono stati inclusi i ricavi previsti dall’Amendment (a cui si rimanda per
maggiori dettagli) relativi ad attivita sul Mezzo Navale gia eseguite da Saipem ed in parte da
eseguirsi nel 2014, in quanto tali attivitd sono gia state fatturate da Saipem ad ENI ed il

relativo eredito non sara conferito nel Ramo.
Costi operativi
I costi operativi del Ramo includono costi afferenti alle seguenti categorie:

- Costi per il materiale: includono i costi del materiale consumabile, degli strumenti,
degli oli e lubrificanti, dei materiali chimici e dei costi relativi ai materiali per la

sicurezza del Mezzo Navale;

- Costi per il personale: includono i costi del personale diretto del Mezzo Navale sotto
contratto di Saipem, sia di bordo che di terra (si veda per maggiori dettagli il capitolo
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2 della presente Relazione di Stima), nonché gli altri costi del personale riferiti in
particolare alle attivita di prgject management, procurement, project conirol e

assistenza tecnica;

- Costi di logistica: includono i costi di trasporto del materiale, le spese di garbage

management, costi di logistica ed il costo dell’affitto della base e dei container;

- Costi di_manutenzione: si riferiscono a costi per la manutenzione ordinaria e
straordinaria del Mezzo Navale; in particolare il Management ha stimato un costo di
manutenzione straordinaria di Euro 1,0 milioni annui, inclusivi dei costi stimati per

il mantenimento della classe del Mezzo Navale,

Sulla base della produzione consuntiva del Mezzo Navale, che negli ultimi 6 mesi
maggio-ottobre 2013) & stata pari a circa il 106% della capacita produttiva stimata, in
termini di barili/giorno, il Management ritiene ragionevole che il Mezzo Navale
riuscird a mantenere tali livelli di produzione anche nel futuro e pertanto non

saranno necessari ulteriori costi di manutenzione;

- Altri Costi a terra: sono i costi di catering, di comunicazione ed i costi delle analisi di

laboratorio;

- Costi “Centro_Nave”: in tale voce sono inclusi in particolare costi del personale

addetto alla manutenzione ordinaria ed i eosti di assicurazione del Mezzo Navale,

Il Management ha provveduto a stimare analiticamente i costi operativi del Ramo per il
periodo ottobre-dicembre 2013, nonché per il 2014; a partire dal 2015 tali costi sono stati
determinati applicando un tasso di crescita annuale tra il 2% ed il 4% a seconda della natura

di ciascun costo (per una erescita media ponderata di circa il 3%).

Nelle Proiezioni non sono stati inclusi i costi per le attivitd di acidificazione e riduzione della
capacitd termica installata sul Mezzo Navale (cosl come indicate dal’Amendment, a cui si
rimanda per maggiori dettagli), da eseguirsi nel corso del 2014, in quanto tali attivita ed i
relativi costi verranno sostenuti interamente da Saipem (e pertanto non dal Ramo),
nell’ambito della contrattualistica che regola I'Operazione, cosi come indicatoci dal

Management.
Costi di struttura indiretti

Il Management ha provveduto a stimare i costi di struttura, generali ed amministrativi

sostenuti per Pattivitd del Mezzo Navale ma non direttamente attribuiti allo stesso dal
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sistema di contabilita; in particolare il Management ha stimato i costi di struttura sulla base
dell'incidenza di tali costi sul fatturato della business line Leased FPSO di Saipem, che
gestisce navi FPSO allinterno del Gruppo, ed i costi generali ed amministrativi sulla base

dell’incidenza percentuale di tali costi sul fatturato a livello di Gruppo Saipem.

I costi di struttura indiretti cosi determinati risultano pari a circa il 4% dei costi operativi

nell’arco dell’orizzonte temporale di riferimento delle Proiezioni.

Capitale commerciale

Come detto, nell’ambito del Conferimento non verrd conferitc nel Ramo aleun credito o
debito commerciale e pertanto i flussi di cassa includono la ricomposizione del capitale

commerciale necessario alla gestione della nave nel corso del 2013 e 2014.
Di seguito si evidenziano le assunzioni del Management contenute nelle Proiezioni:

- Crediti commerciali: sono riferibili per la loro interezza nei confronti di ENI; per il
periodo ottobre-dicembre 2013 sono pari al fatturato del medesimo periodo; a partire

dal 2014 & stato ipotizzato un incasso a 60 giorni, cosi come previsto dal Contratto;

- Debiti commerciali: per il periodo ottobre-dicembre 2013 sono pari ai costi operativi,
ad esclusione del costo del lavoro; a partire dal 2014 ¢ stato ipotizzato un pagamento

a 45 giorni, in coerenza con i dati storici di Saipem;

- Magazzino: il valore al 31 dicembre 2013 é pari alla stima del valore contabile alla

medesima data; a partire dal 2014 ¢ stato ipotizzato un aumento annuo del 3%.

4.3 L’applicazione del metodo DCF

Ai fini della determinazione del valore economico del Ramo alla Data di Riferimento
attraverso l'applicazione del metodo del DCF, il processo di valutazione & stato strutturato

nelle seguenti fasi:
1) Calcolo dei flussi di cassa del Ramo;
2) Determinazione del valore terminale del Ramo;
3) Caleolo del tasso di attualizzazione;
4) Determinazione del valore economico del Ramo.

Di seguito si descrivono in sintesi le analisi svolte.
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1)} Calcolo dei flussi di cassa del Ramo

Si & provveduto dapprima a determinare i flussi di cassa del Ramo sulla base delle Proiezioni
predisposte dal Management di Saipem (si veda il Capitolo 3 della presente Relazione di

Stima per una descrizione delle principali assunzioni sottostanti ai numeri delle Proiezioni).

1l flusso di cassa & stato determinato per tutto lorizzonte temporale delle Proiezioni, a
partire dal 1 ottobre 2013 fino al 13 marzo 2033, predisposte coerentemente con la durata

prevista dal Contratto.

In particolare, il flusso di cassa di ciascun anno & stato determinato come NOPAT (Net
Operating Profit After Taxes, ovverosia il reddito operativo al netto dell'imposizione fiscale),

diminuito o aumentato della differenza di circolante commereiale:

FCF = NOPAT + AWorkingCapital

Al fini del calcolo delle imposte, si & tenuto conto dello specifico regime di imposizione
fiscale a cui sara soggetio il Ramo: il decreto-legge n° 457 del 30 dicembre 1997, con legge di
conversione n° 30 del 27 febbraio 2008, indica, al punto 2 dello stesso, che “il reddito
derivante dall'utilizzazione di navi iscritte nel Registro internazionale concorre in misura
pari al 20 per cento a formare il reddito complessivo assoggettabile allimposta sul
reddito”; ai fini del calcolo dei flussi di cassa netti del Ramo ¢ stata pertanto un’aliquota pari
allo 5,5% (27,5%, aliquota fiscale vigente in Italia, moltiplicata per 20%) per ciascun anno

delle Proiezioni.

I flussi di cassa non comprendono i debiti verso il personale e sono stati determinati sulla
base della fatturazione prevista (si veda il paragrafo relativo al saldo WIP per maggiori

dettagli).

2) Determinazione del valore terminale del Ramo

Come detto, il Contratto di gestione e manutenzione del Mezzo Navale Firenze FPSO che
verra conferito nel Ramo ha una durata di 20 anni a partire dalla date of readiness; il

contratto scadrd, pertanto, a metd marzo del 2033.

Sulla base dell’analisi delle caratteristiche del Mezzo Navale, che a tale data avra una
anzianita di servizio come vascello di tipo FPSO di 20 anni, e di oltre 40 anni come scafo (si
ricorda che il Mezzo Navale & stato convertito in FPSO da una precedente nave petroliera

costruita nel 1989), e considerando che nel 2033 l'attuale tecnologia installata sul Mezzo
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Navale sard presumibilmente obsoleta, rendendo anti economici gli investimenti necessari
per rimettere in piena operativita il Mezzo Navale per un nuovo contratto di medio-lungo
periodo, & stato identificato come ragionevole individuare il valore terminale dello stesso

come valore di rottamazione (“Scerap Value™).

In particolare, anche sulla base delle discussioni intercorse con aleuni tecnici di Saipem che
gestiscono tale tipo di imbarcazioni, il valore terminale & stato determinato tenendo in
considerazione un prezzo attuale di rottamazione di circa Euro 247 a tonnellatas e costi di
rottamazione (in particolare per il trasporto del Mezzo Navale al centro di rottamazione) di
Euro 1,0 milioni; entrambi i valori sono stati inerementati annualmente del 2%, pari

all'inflazione attesa.

Considerando un dato di tonnellaggio netto (“net tonnage”) di circa 32 mila tonnellate?, lo

Serap Value al 2033 é pari a circa Euro 10,3 milioni.

In considerazione dell’assunzione della rottamazione del Mezzo Navale, € stato altresi
considerato il realizzo del capitale circolante commerciale netto (erediti commerciali
diminuiti dei crediti commerciali, maggiorati del valore del magazzino) dello stesso al

termine del Contratto, pari a circa Euro 17,5 milioni.

3) Calcolo del tasso di attualizzazione

Al fini di attualizzare i flussi di cassa, il valore terminale di rottamazione ed il realizzo del
capitale circolante netto del Ramo, ed ottenere il valore alla Data di Riferimento del 30

settembre 2013, si & proceduto a determinare un appropriato tasso di attualizzazione.

A tal fine abbiamo svolto considerazioni sull’operativitd del Ramo, che si caratterizza come
attivita di gestione e manutenzione di una nave di tipo FPSO, che rientra tra quelle tipiche
svolte nel suo complesso da Saipem nel campo dell’engineering&construction al servizio
degli operatori del settore Oil&Gas; in particolare, il Mezzo Navale (e l'attivit del Ramo nel
suo complesso) & assimilabile ad un impianto/bene strumentale di una piti ampia attivita

industriale svolta nelambito del settore di riferimento.

Sulla base di tali considerazioni, si & ritenuto che la rischiosita del Ramo potesse essere

ricondotta di fatto a quella di Saipem e che pertanto risultasse ragionevole utilizzare, tra gli

6 Valore determinato come valore medio di rottamazione delle leghe ferrose degli ultimi 6 mesi (“Domestic
Ferrous Scrap Prices — European Union, valori maggio-ottobre 2013), cosi come individuato dalla societd terza
di rilevazione MEPS International.

7 Fonte; certificato RINA
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altri parametri, il fattore Beta di Saipem all'interno del calcolo del tasso di attualizzazione del

Ramo nell’ambito della Valutazione.

Di seguito si presentano i parametri utilizzati nel calcolo del tasso di attualizzazione del

Ramo:

10 anni alla data di Riferimento;

Risk Free Rate: stimato sulla base del rendimento di un bond governativo italiano a

- Market Risk Premium: considerato pari al 5%, in linea con il range di valori utilizzati

nella prassi valutativa e secondo gli standard PwC;

- Fattore Beta: pari a quello di Saipem, calcolato sulla base dellidentificazione della

serie storica degli ultimi 5 anni rilevati su base mensile;

- Costo del debito: determinato sulla base del tasso Interest Rate Swap (IRS) a 10

anni, alla data di Riferimento, a cui ¢ stato applicato uno spread del 3%;

- Struttura finanziaria: & stata presa in considerazione la struttura finanziaria di

Saipem;

Sulla base dei parametri elencati in precedenza, si & ottenuto un tasso di attualizzazione pari

al 7.6%; il tasso cosi determinato & inoltre in linea con il tasso di Saipem calcolato dal

Gruppo ENI, comunicato a novembre 2013, e che sard applicato da Saipem ai fini delle

valutazioni sui bilanci al 31 dicembre 2013.

Per maggiori dettagli sul calcolo del tasso di attualizzazione si rimanda alla sezione Allegati

della presente Relazione di Stima.

4) Determinazione del valore econontico del Rano

La tabella a destra mostra il valore dei flussi di
cassa, dello Scrap Value e del valore di realizzo del
capitale circolante netto indicati in precedenza,
determinati applicando il tasso di attualizzazione di

cui al punto precedente.

At fini della stima del valore del Ramo, & stato altrest
considerato il valore dei debiti verso il personale alla
Data di Riferimento, non inclusi nei flussi di cassa

delle Proiezioni.

Valore economico det Ramo al 3(.09.2013
Dati in €min
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FCF attualizzati {oft 2013 - mar 2033) 328,8
Scrap Value (mar 2033} 10,3
Circolante commerciale netto (mar 2033) 17,5
Valore terminale 27,8
Fattore di aflualizzazione 0,2
Valore terminale attvalizzato 6,7
Debiti vipersonale (©,2)
Valore economico del Ramo 335,2
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Come mostrato dalla tabella, sulla base della metodologia valutativa applicata e dei relativi
parametri valutativi considerati, il valore economico del Ramo FPSO Firenze alla Data di

Riferimento del 30 settembre 2013 & pari a Euro 335,2 milioni, arrotondato a Euro 335

milioni8, superiore al relativo valore contabile dello stesso, pari a circa Euro 310,2 milioni.

4.4 Analisi di sensitivita

Quando si determina il valore economico di un’azienda o di un ramo d’azienda, & prassi, in
particolare nell’ambito della metodologia del DCF, predisporre una analisi di sensitivita sul
valore economico determinato, al fine di verificare come varia tale valore al variare di alcunt
parametri, sia operativi, nell’ambito delle assunzioni del piano economico-finanziario
utilizzato ai fini della valutazione, sia valutativi (tasso di attualizzazione, tasso di crescita a

lungo termine, ecc).

Con il fine di sviluppare analisi di sensitivitd nel caso in oggetto, sono state sviluppate le

seguenti analisi:
- Flussi di cassa operativi:

a) 1 flussi di cassa sono stati determinati sulla base delle Proiezioni predisposte dal
Management per tutto l'orizzonte temporale di durata del Contratto. I ricavi del
Ramo sono pertanto garantiti, almeno ad un livello minimo, dal Contratto stesso, per

tutta la durata della vita utile del Mezzo Navale;

b) allo stato attuale, inoltre, non risulta irragionevole la stima del Management di
considerare le soglie massima delle tariffe del Contratto, tenendo conto che alla data
attuale i valori del prezzo del petrolio risultano notevolmente superiori rispetto a

quelli previsti nel Contratto per i quali si applicherebbero rate inferiori;

8 In considerazione del fatto che la possibile data di esecuzione del Conferimento & il 12 dicembre 2013, & stata

effettuata una simulazione del valore del Ramo a tale data a parith di parametri valutativi applicati per la

Valutazione alla Data di Riferimento, che risulta pari a circa Euro 336,0 milioni, determinato come effetto netto

delle seguenti eomponenti:

- minore valore del Ramo corrispondente al flusso di cassa generato nel periodo 1 ottobre 2013 - 11 dicembre
2013 (pari a circa Euro 4,0 milioni), e

- maggior valore determinato dall’attualizzazione dei flussi di cassa ad una data pidl recente {effetto pari a circa
Euro 4,8 milioni).

1l valore del Ramo alla Data di Conferimento del 12 dicembre 2013, derivante dalla simulazione di cui sopra,

risulta altresi superiore al valore del prezzo dell’Opzione di Acquisto di ENI alla medesima data, peraltro non

esercitata, pari ad Euro 328,1 milioni, relativo al solo Mezzo Navale e a parte del magazzino.
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¢) il Contratto prevede che nella Fase post-Aquila la rata mensile destinata a
remunerare Pattivita di gestione e mantenimento del Mezzo Navale venga rivista ed
adeguata per tenere conto delle nuove condizioni operative del Mezzo Navale ¢ che
pertanto nuovi maggiori costi operativi per il Ramo non si tramuteranno in una

perdita di marginalita;

d) nonostante la fase di start-up, il Mezzo Navale sta gia producendo oltre i livelli
minimi previsti da Contratto per il riconoscimento della piena tariffa mensile in caso
di fermo per manutenzione; anche in questo caso al momento attuale appare
ragionevole che il Mezzo Navale non dovrd sostenere periodi di fermata per
manutenzioni straordinarie oltre a quelle ipotizzate dal Management e riflesse nelle

Proiezioni;

e) il valore terminale del Mezzo Navale & determinato dal valore di realizzo del capitale
circolante netto e dallo Scrap Value alla data di marzo 2033; essendo tale realizzo
previsto al termine del contratto, per Peffetto di attualizzazione dei flussi risultanti
(effetto finanziario), il valore totale del valore terminale ¢ limitato e pari a cirea il 2%

del valore economico totale del Mezzo Navale,
- Parametri valutativi (tasso di attualizzazione):

11 tasso di attualizzazione applicato per la Valutazione & quello di Saipem caleolato
secondo prassi professionale alla Data di Riferimento. Poiché il valore economico del
Ramo, cosl come determinato nella presente Relazione di Stima, risulta superiore al
valore contabile dello stesso alla Data di Riferimento, un’analisi di sensitivitd sul

tasso di attualizzazione porterebbe a due possibili scenari:

a) Tassi di attualizzazione inferiori rispetto a quello applicato nell’ambito della
Valutazione (7,6%): in questo caso il valore economico del Raino risulterebbe

maggiore rispetto al valore determinato nella presente Relazione di Stima;

b) Tassi di attualizzazione superiori rispetto a quello determinato nel’ambito
della Valutazione: in questo caso il valore economico del Ramo risulterebbe
inferiore rispetto al valore economico e potenzialmente esso potrebbe
divenire minore del valore contabile. Tl tasso di attualizzazione che
renderebbe, a paritd di flussi di cassa, il valore economico del Ramo pari al
suo valore contabile ¢ circa I'8,6%, maggiore di un punto percentuale rispetto
al tasso applicato in Valutazione, scenario che al momento attuale risulta poco

probabile.
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Sulla base delle considerazioni di cui sopra, si & ritenuto opportuno non applicare
nessuna analisi di sensitivitd al valore economico del Ramo determinato attraverso

Iapplicazione del DCF.
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5. Conclusioni sul valore

La presente Relazione di Stima & stata predisposta ai fini dell’art. 2343 ter, comma 2, lettera
b del Codice Civile e le nostre conclusioni devono essere lette ed interpretate nell’ambito
delle finalita per le quali la presente Relazione di Stima & stata predisposta ed alla luce delle

ipotesi e delle limitazioni descritte nel capitolo 1.

Sulla base del lavoro da noi svolto, illustrato nella Relazione di Stima, e sulla
base dell’applicazione della metodologia valutativa applicata, riteniamo che il
valore economico attribuibile al Ramo FPSO Firenze alla data del 30 settembre

2013 possa attestarsi in cirea Euro 335 milioni,

Milano, 3 dicembre 2013

Sl

Luca Lupone
[Partrer]

Saipem S.p.A. - Relazione di stima del valore economico det Ramo FPSO Firenze
PwC 37




8¢

omd

STAIILY O OWEY [PP OIIWOUCD? IIOTRA [P WIS IP UOIRTHY - “y-d's wodres

s'e

5

[

g6 9's- 7'g- £'s- L'e- 0's- 't L g' 'y £ kgl L' 6'e 8% oL v'g6" 51503 noge
%Z'es HE'CC %9'rS %E’e %0'98 HL9s HELS %Z88 %3'85 %568 H%T'00 %809 %519 %Z G %065 %E'65 %908 %E'L %129 €870 %5'E
z'L 34 L'sg L'sg Z'9t L9t g'sg 8'9p g9t a'se g'ag g'sg L9t 8'0¢ Lie T'e % §'4g FAIT 08'te o'y 8'./9 vaikss
ASYE  WO'GE  WYSE  WEGC  %'SE  %O9E  WEUS  %eUE  HEWE  WLOE  %IEC %O HOEE AT US'PE  WETE  BLSE WZTUE  WeT X0 %St
L'y 54 8'sz -3~ ' 6'sZ =4 6'sZ 3 4 6'57 0'vZ o'vz g'ee 0'2k z'sl t'sl §'81 o'sL 8'sL 6'gl 9’0 o'1Zy it =]
2'0- o't Q'L o'y o't o'b- &' -3 8'0- §'c [ §9- B'C- g g'0- g'0- g'0- gor 20 2o o 0L SIS0D USED YRS
V'o- 2o 2o g'o- g g'o- 90 o' &0 e oo g'o- g g0 v g'o- g'o- S s'o s'or Vo T 50D AINRALS
958'80 KrLE *5uE %r'ae %G5 %e'8E %85 %20y %L'or %z %9y % %ETH %E'0L %B'9E %E'LE %L'8E %488 %E6E %e'6E %69
0’9 v's v'sz 1'sZ v'sz v'sz v'sT ' v'se v'sT s b6 oyr 4 2'sk g'6l 9'6L '8l 6'sL o'z Loz 6'0 't ujfitew 1wofoid
Lra &2 6'Zi- BT [-t4% 821 [-¢4%4 -4 8T~ 440 621 82k 8'Th &'zl [-xAY 82t~ g'e- §ZL- T~ ¥4 P 2'057- YoRmo0IGag
o'g ez 8'8z- o'gz- zie- 44 L6 g've- e S'eT- g'zz- Tz &'z a'0g- ©oe- L'gl- TEL- '8l 51 #it- e ign oo SECT YSED
9% gz L sor oy e SRt gMe BT ren L't LS P 8'se- Zee 9% iTe sl 0l srios g 9'v0L ss0) Sugeredo
o's e g'ge o'z 24z '8¢ ez 534 ZvZ g'ee 9z T s'ie 251 sl L fa o'ri oel Zel g'e S5l azy xodo
-3 £'9e t'ee £'e 8 £'se T'eE 't '8t T'ge £'es e v'ge ¥t e v'ie v it P ¥ e £'88L o) xedep
9L 0°89 z'29 £'99 5's9 89 0y £c9 5'29 8'19 z'8 509 L'es ] L2s F ] -y B ¥I5 0'Ls 6508 LU Be5LL sojeiieq
2L 5% $4T $96 508 59C 596 598 got 598 598 596 508 99 [ s4 S 99€ sae 502 26 shep
00T ZEOT  LEO® 00T 620 8T0T  MT0T 92077 SI0T  PEDT  E£C0T  wz0¢ LDz |00  6LOE  BLOE  ZL0€  9W0Z  5L0C  ELWOC  EL0C ot find OHN3 A Wt onjeA
spua g Zh 113 0f B 2 I3 9 S L4 2 2 1 2 L 8 g L4 < z [

SEBU BINEY 1S0d B BINRY.

L So1u0u09]
%l oEs UOREYL;
fopz £00'6S  OSE'5E {u "ce) @y xado
Aepl> 000501 OOFZOL e Modeo
by enby
1504

suogdwinsse uliey

ueld ssauisng - szualid OSdd

uvbany 9

oWy 2P WL 2T




6¢ omd
QZUALE OS] OUIRY [P 0MMOTO I0[LA [3P LUINS Ip STOTERY - v d"s Tedres

ETE SINDHE O3 d00 A

~N %) Sﬂcmﬂnmﬂ e

Py GIELAETI0 BOLBA IGULIT]

F47] UG nRe |p 04050

sl €207 3P oneu spieedly

ol 114 onfea doiog

o 0 £ TOF (T 6 Tzl LY 6vE 09t CLk 96l VoL var el S Le TEC T5E T TEe 9C Eyr RUZZNCAY Mot Uers e
¥Z0 ) 20 520 D Co) FoYi) 54] ) () Ed T80 ] 150 EE ) ERG) ZH0 [ 60 (L)) TE L SUGEGZERG Ip Giont
L8 [ TSt VST kSt TSE 58 TSt Z6¢ TSE €5¢ £5¢ CPe Lot COE $0L 20T B'of 0 E e 9T AL YETD Dd4d
[E0)] T o G2 o [ L&) [0 [ ) £46L W €3] Zor [ECL ) E4)] Zoy 4] (95 3] TRAN TG
0L ¥'s¢ 7'se L 't ¥ 58 st g'se §'5¢ g'se o5t §'sL t'o SOE rpg o oL Lt £LE o8 L1vdON
) ¥0 70 7% B EL) ED) B (i SR EE T %55 ‘diNy BUGRNPN OF BY500LLE BL0UeE

e e't- gt Pty 45 e e £ e e £ e e o' o'l-  o'l- Q' o'l o' o' 1 sibivw uo %5's seodw)
7L r9¢ £9¢ Zog L8 298 898 o £'8C s'og g'9¢ ghe L9E 8'0¢ VIE  ZUE ¥'Le 21 Zie 'Le or vaue
Er 8% §ar [ Tar G 6Tk TEr Ter [ aer BT TCL EEAD 6Tt dch Ter TEL G A ¥ RUB 0wy
Ly ¥z a'ez ¥eT ez (3~ (54 (i3=4 ¢'eT -4+ o'vz ore 'z f2: 13 TeL  tel ol g'eL L) (213 90 Laz

e0T 002 137 [ 3T0Z 20T L20T 9z0Z [T273 20T p=21 woT 1202 zoZ 8107 §0C 407 B0z 7107 507 CLu

isow g op-ae ELOZT'8O0E oUBZBINNA Ip C100

U U] BOTRA - SZUA OSdd

SUGIZDIIYV A




Determinazione del tasso di attualizzazione

Wacc Salipem 30,09,2013

WACG Salpem - 30.09.2013

Notes

Risk-free rate 44%  Gross ITA Bonds 10y asaf30.8ep-13
Equity market risk premium 50%
Beta Untevered 0,61
dfe 049

Beta Lovered 0,90
Market risk premium 4,51%
Ke 8,94%
Reference Rate 21%  EURswap 10Y as 30 Sep-13
Eslimaled spread 30%
Gross cost of debt 5,1%
Corporale taxrale 55%
Bensficlo fiscale -0,3%
Kd after-tax 4,80%
DDHE 32,7%  Saipem Finandial Struchire
ED+E 67,3%
WACC - T6%
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Scheda Tecnica del Mezzo Navale FPSO Firenze
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Annex C - Letter of invitation to present an offer sent by
Saipem on 8 November 2013



San Donato Milanese, 8 novembre 2013

Spett. le [o]

c.a.

Richiesta di offerta per la valutazione del Ramo d’Azienda Firenze FPSO ai sensi
dell’art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del Codice Civile

Egregio Dottore,

Saipem S.p.A. (“Saipem” o la ’Societd™), con sede legale in via Martiri di Cefalonia, 67 — San
Donato Milanese, Milano, Italia, Registro Imprese di Milano, Codice Fiscale e Partita IVA
0082579015, sta valutando la possibilita di conferire il ramo d’azienda costituito da un mezzo
navale di produzione galleggiante di idrocarburi, dal personale e i contratti attivi e passivi ad esso
associati con il relativo capitale circolante commerciale (il “Ramo d’Azienda”) ad una societa di
nuova costituzione (la “NEWCQO”), posseduta al 100% dalla Societa (il Conferimento” o I’
“Operazione”), cui potra seguire la cessione dell’intero capitale sociale di NEWCO a un terzo.

Il Ramo d’Azienda comprende, inter alia, un contratto attivo con un primario operatore Oil and
Gas di durata fissa ventennale a rate giornaliere predefinite, che regola il noleggio del mezzo
navale e le attivita di gestione e manutenzione dello stesso.

Nel contesto della possibile Operazione, la Societa intende conferire ad un esperto indipendente e
dotato di adeguata e comprovata professionalita (I’“Esperto”), da selezionarsi mediante gara,
I’incarico di effettuare la valutazione del Ramo di Azienda prevista dall’art. 2343-ter, comma 2,
lett. b., del Codice Civile (la “Relazione di Stima”).

Poiché la Societa, qualora gli organi competenti approvino 1’Operazione, intende eseguire il
Conferimento e completare tutte le attivita ad esso connesse entro il 31 dicembre 2013, Ila
Relazione di Stima dovra essere consegnata a Saipem tassativamente entro e non oltre il 3
dicembre 2013.

Qualora I’incarico, come meglio delineato nell’allegata bozza di lettera di incarico, risulti di Vostro

interesse, Vi invitiamo a formulare la Vostra migliore offerta per effettuare la valutazione del
Ramo di Azienda, cosi articolata:

— Offerta Tecnico - Amministrativa:

1. una sintesi delle esperienze da voi maturate in operazioni relative al settore Oil and Gas, con
particolare evidenza degli incarichi svolti ed in



corso in Europa, e ogni altra informazione utile a comprovare la Vostra adeguata
professionalita ai sensi e per gli effetti di cui all’art. 2343-ter, comma 2, lett. b., del Codice
Civile;

2. copia della bozza di lettera di incarico (la “Lettera di Incarico”) (Allegato 1), unitamente ai
vostri eventuali commenti che potranno essere effettuati solo in via eccezionale e dovranno
essere inseriti nella citata bozza per essere presi in considerazione dalla Societa;

3. T’elenco dei soggetti, con i relativi curricula, che faranno parte del team di lavoro e che
svolgeranno le attivita previste nella Lettera di Incarico, con specifica indicazione di quelli che
seguiranno il progetto “full time”, restando inteso che avrete la facolta di avvalerVi della
collaborazione di altri professionisti del Vostro organico al fine di assicurare I’esecuzione
dell’incarico conferito con la professionalita richiesta dall’art. 2343-ter, comma 2, lett. b., del
Codice Civile;

4. lettera di attestazione delle capacita di poter effettuare, tecnicamente e legalmente, entro il
termine del 3 dicembre 2013, la valutazione richiesta e dell’impegno a espletare tale
valutazione con I’indipendenza e la professionalita richieste dall’art. 2343-ter, comma 2, lett.
b., del Codice Civile, utilizzando il testo allegato alla presente lettera (Allegato 2);

5. il possesso di specifici requisiti di onorabilita, da attestare mediante esibizione dei certificati di
cui all’Allegato 3 o di autocertificazioni sostitutive dei medesimi.

— Offerta Economica:

il corrispettivo chiesto per la predisposizione della Relazione di Stima. Si fa presente che: (i)
non € ammessa la rinuncia ai compensi; (ii) non sara accettata I’offerta di “discretionary fee”
né di decurtazioni di fee motivate dall’aspettativa di ricevere incarichi aggiuntivi o
complementari a quello proposto.

Vogliate cortesemente inviare la Vostra offerta o la comunicazione di non voler partecipare alla
selezione non piu tardi di martedi 12 novembre 2013, entro le ore 9:00, via e-mail al seguente
indirizzo:

Contino Raffaele

Mergers and Acquisitions Dept.

Saipem S.p.A.

Via Martiri di Cefalonia, 67

20097 San Donato Milanese — Milano (Italia)
Tel.: +39 02 520.54675

e-mail: raffaele.contino@saipem.com

L’Offerta Economica dovra essere inviata separatamente dall’Offerta Tecnico-Amministrativa in
un file protetto da password che ne impedisca la lettura. Tale password dovra essere trasmessa via
e-mail, solo su richiesta espressa della scrivente, di norma nei 10 minuti successivi alla scadenza di
cui sopra.

Sia I’Offerta Tecnico-Amministrativa che quella Economica dovranno essere inviate in un formato
che impedisca la modifica dei dati contenuti.
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L’incarico sara assegnato all’Esperto che soddisfi nella maniera piu ampia i requisiti di
indipendenza e di adeguata e comprovata professionalita richiesti dalla legge. Sara naturalmente
tenuta in considerazione anche la convenienza sotto il profilo economico dell’offerta.

La Societa si riserva la facolta di: 1) non assegnare ’incarico a suo insindacabile giudizio; ii)
negoziare con uno o piu o tutti gli offerenti le condizioni della Lettera di Incarico, iii) modificare,
annullare, revocare, sospendere, interrompere la gara in qualsiasi momento senza che 1’offerente
possa vantare aspettative di sorta né alcun diritto a risarcimento o indennizzo; iv) interrompere il
processo di selezione: (a) ove vengano meno i requisiti di indipendenza ¢ adeguata ¢ comprovata
professionalita richiesti dalla legge o in caso di eccessiva onerosita della migliore offerta
economica ricevuta; (b) qualora, dalla data di apertura del beauty contest a quella di
formalizzazione dell’incarico, I’Operazione sia stata interrotta, sospesa o annullata o siano emersi
fatti nuovi che modifichino in modo rilevante la natura dell’incarico da assegnare.In tutti questi
casi, I’offerente non ha diritto a richiedere alcuna remunerazione o indennizzo.

Qualsiasi Vostra richiesta di chiarimenti in relazione al presente invito ad offrire potra essere
indirizzata a Raffaele Contino, ai riferimenti sopra riportati.

La ricezione della presente lettera non comporta il sorgere di alcun obbligo in capo a Saipem e
implica che tutte le informazioni ivi contenute, poiché peraltro relative ad una societa quotata,
dovranno da Voi essere considerate strettamente confidenziali, e usate esclusivamente al fine di
predisporre la Vostra offerta, in conformita alla legislazione italiana applicabile.

Distinti saluti.

Davide Ivanoe Ruvolo
Saipem S.p.A.
Vice President Pianificazione ed M&A

Allegati:
1) Bozza della Lettera di Incarico
2) Lettera di attestazione
3) Elenco certificati
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Allegato 1

Riservato

Dott. [e]

Lettera di Incarico per la valutazione del Ramo d’Azienda Firenze
FPSO ai sensi dell’art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del Codice
Civile

tra:

. Saipem S.p.A. ("Saipem” o “la Societa”), con sede legale in
via Martiri di Cefalonia, 67 - San Donato Milanese, Milano, Italia,
rappresentata da [e];

da una parte
e

. [e] (“[¢]” o IMEsperto”), con sede legale in [e],[e],[e],
rappresentata da [e];

dall’altra parte

(anche definiti singolarmente “Parte” o, congiuntamente “Parti”).
Premesso che:

a) la Societa sta valutando la possibilita di realizzare I'Operazione come
definita all’articolo 1.1 (Descrizione dell’Operazione);

b) la Societa intende conferire ad un esperto indipendente e dotato di
adeguata e comprovata professionalita (I™Esperto”) l'incarico di
effettuare la valutazione del Ramo di Azienda prevista dall’art. 2343-
ter, comma 2, lett. b., del Codice Civile (la "Relazione di Stima”)
come meglio descritto all’articolo 1.1 (Descrizione dell’Operazione);

c) I'Esperto ha dichiarato di:
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(i) essere in possesso del requisito di indipendenza, richiesto dall’art.
2343-ter, comma 2, lett. b), del Codice Civile, nei confronti di
tutti i soggetti ivi indicati;

(ii)essere in possesso del requisito dell’ladeguata e comprovata
professionalita richiesto dall’art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del
Codice Civile, nonché di aver maturato un’esperienza pluriennale
nelle attivita di M&A riguardanti il settore Oil and Gas, e
segnatamente in operazioni analoghe a quelle di cui all’articolo
1.1 (Descrizione dell’Operazione);

(iii) poter effettuare, senza alcuna restrizione ed in conformita alle
norme vigenti applicabili, la valutazione del Ramo di Azienda
Firenze FPSO ai sensi dell’art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del
Codice Civile nei tempi indicati nella Vostra lettera di invito a
partecipare alla gara;

(iv) non essere a conoscenza di operazioni svolte dal medesimo, da
alcuna delle societa da esso direttamente o indirettamente
controllate ovvero da imprese o enti che esercitano il controllo
su di esso, ai sensi dell’articolo 2359 del codice civile, comma 1,
punti 1 e 2, e dell’articolo 93 del Decreto Legislativo 24 febbraio
1998, n. 58 e successive modifiche e integrazioni (le “Affiliates
dell’Esperto” e congiuntamente con I'Esperto il “Gruppo
dell’Esperto”) che possano trovarsi in conflitto d’interesse con
I'Operazione o con l'oggetto della Lettera di Incarico;

(v)essere stato informato dalla Societa che |'Operazione € da
intendersi “price sensitive” ai fini del Decreto Legislativo
n.58/98;

(vi) possedere specifici requisiti di onorabilita, da attestare mediante
esibizione dei certificati di cui all’Allegato “A” alla presente
Lettera di Incarico o di autocertificazioni sostitutive dei
medesimi;

d) la Societa ha nominato Davide Ivanoe Ruvolo responsabile della
gestione del presente incarico (il "Gestore dell’Incarico”).

Tutto cid0 premesso, che costituisce parte integrante della presente
Lettera di Incarico, le Parti convengono e stipulano quanto segue.

1. OGGETTO DELL’INCARICO

(Descrizione dell’Operazione) La Societa sta valutando Ila
possibilita di conferire il ramo d’‘azienda costituito da un mezzo
navale di produzione galleggiante di idrocarburi e dal personale e i
contratti attivi e passivi ad esso associati (il "Ramo d’Azienda”) ad
una societa di nuova costituzione (la "NEWCO"”) posseduta al 100%
dalla Societa (il "Conferimento” o |’ “Operazione”), cui potra
seguire la cessione dell’intero capitale sociale di NEWCO a un terzo.

Il Ramo d’Azienda comprende:
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e il mezzo navale di produzione galleggiante di idrocarburi,
incluse le parti di ricambio e |'attrezzatura a bordo;

e i materiali consumabili ad esso associati;

e il personale (sia di bordo che di terra) e la struttura
organizzativa a supporto delle attivita di gestione e
manutenzione del mezzo (in totale circa 80 persone, di cui 1/3
a ruolo di Saipem S.p.A.);

e un contratto attivo con un primario operatore Oil and Gas di
durata fissa ventennale a rate giornaliere predefinite, per il
noleggio del mezzo navale e per le attivita di gestione e
manutenzione dello stesso;

e i contratti passivi con i fornitori;
e il capitale circolante commerciale (crediti, debiti, ecc.)

i manuali operativi e la documentazione tecnica.

1.1. (Prestazioni dell’Esperto) La Societa, con riferimento
all’'Operazione, conferisce all'Esperto l'incarico di valutare il Ramo
d’Azienda oggetto del Conferimento ai sensi dell’art. 2343-ter,
comma 2, lett. b, del Codice Civile mediante la redazione di apposita
valutazione scritta (la “"Relazione di Stima”).

L'Esperto si impegna (i) ad asseverare la Relazione di Stima presso
un notaio incaricato ed indicato dalla Societa entro i termini cui al
seguente punto; (ii) ad effettuare la valutazione e redigere la
Relazione di Stima, da consegnarsi entro e non oltre il 3 dicembre
2013 (la "Data di Consegna”) sulla base delle metodologie in uso
per operazioni del tipo di quella in esame, per la cui applicazione
I'Esperto terra conto delle informazioni pubblicamente disponibili,
delle informazioni, dei dati e documenti acquisiti dalla Societa e
della sua professionalita ed esperienza, come dichiarato alla lettera
c) (i) delle premesse. La Societa si impegna a mettere a
disposizione dell’Esperto le Informazioni Riservate, come definite
all’articolo 3.1 (Informazioni Riservate), in suo possesso in quanto
utili per il pitu idoneo espletamento dell'incarico. E’ inteso che
I’Esperto non sara tenuto a verificare |'esattezza delle Informazioni
Riservate e degli altri dati non riservati fornitigli dalla Societa e da
tutte le societa da essa direttamente o indirettamente controllate, ai
sensi dell’articolo 2359 del codice civile, (il * Gruppo Saipem”);

2. DURATA

2.1. (Durata) La Lettera di Incarico ha efficacia dal [e¢] ("Data di
Decorrenza”) e fino alla prima tra le seguenti date: (i) la Data di
Consegna ovvero la data anteriore in cui la Relazione di Stima sia
stata consegnata alla Societa; (ii) la data in cui la Societa rinuncera
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a realizzare |I'Operazione ai sensi del presente Articolo 2.1; (iii) la
data di efficacia del recesso effettuato dalla Societa ai sensi,
dell’articolo 8.1 (Recesso da parte della Societa); ovvero (iv) la data
di risoluzione della Lettera di Incarico per inadempimento
dell’Esperto (la "Durata”).

Le disposizioni contenute negli articoli 3 (Riservatezza), 9.1 (Legge
Applicabile) e 9.2 (Foro Competente) continueranno ad avere
efficacia anche oltre la Durata, ai sensi del codice civile. In caso di
rinuncia all’Operazione, la Societa ne dara comunicazione scritta
all’'Esperto con un preavviso di almeno 5 (cinque) giorni lavorativi.

3. RISERVATEZZA

3.1. (Informazioni Riservate) Per “Informazioni Riservate” si
intendono:

a) tutte le informazioni, inclusi tutti gli atti, documenti,
notizie e dati di qualsiasi natura, anche se non
specificatamente qualificate come riservate, riferite
all’Operazione, alla Lettera di Incarico, alla Societa e
al Gruppo Saipem, che siano state o che saranno
fornite all’Esperto, verbalmente o per iscritto, dalla
Societa, dal Gruppo Saipem, da NEWCO, da
amministratori, dipendenti, intermediari o consulenti
della Societa o delle societa del Gruppo Saipem
ovvero di NEWCO;

b) tutte le analisi, valutazioni, elaborati ed altri
documenti, di qualsiasi natura, preparati dalla
Societa, da altre societa del Gruppo Saipem o dai
relativi amministratori, dipendenti, intermediari o
consulenti, che contengano, riproducano o derivino
dalle informazioni di cui al precedente paragrafo (a);

c) tutte le analisi, valutazioni, elaborati ed altri
documenti, di qualsiasi natura, preparati dalle
societa facenti parte del Gruppo dell’Esperto o dai
loro amministratori, funzionari, dirigenti, dipendenti
o consulenti ingaggiati con contratto di
collaborazione continuativa e coordinata a progetto
(le “Persone Collegate”) o da Terzi (come definiti
all'articolo 3.2 (Impegni dell’Esperto)), che
contengano, riproducano 0 derivino dalle
informazioni di cui ai precedenti paragrafi (a) e (b)
(la "Documentazione”).

Non sono considerate Informazioni Riservate le informazioni che:

i) al momento in cui sono comunicate all’Esperto, alle
Persone Collegate o ai Terzi sono gia di dominio
pubblico;
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i)

i)

dopo essere state comunicate al Gruppo
dell’Esperto o a Persone Collegate o a Terzi,
diventino di pubblico dominio per ragioni che nulla
abbiano a che vedere con un‘inadempienza del
Gruppo dell’Esperto o delle Persone Collegate o di
Terzi agli obblighi specificati nella presente Lettera
di Incarico;

I'Esperto € in grado di provare con idonea
documentazione di essere gia a propria
conoscenza, delle Affiliates dell’Esperto e/o delle
Persone Collegate prima che venissero fornite loro;

I'Esperto € in grado di provare con idonea
documentazione essergli state comunicate da terzi
non vincolati da obblighi contrattuali, legali o
fiduciari nei confronti del Gruppo Saipem a non
divulgare tali informazioni e comunque in modo
non illegale.

3.2. (Impegni dell’Esperto) L'Esperto si impegna, anche in nhome e
per conto delle Affiliates dell’'Esperto e delle Persone Collegate, a:

(a) comunicare le Informazioni Riservate esclusivamente:

()

(ii)

(iii)

alle Affiliates dell’Esperto ed alle Persone Collegate
alle quali tale comunicazione sia strettamente
necessaria per lo svolgimento dell’Oggetto della
Lettera di Incarico; I|'Esperto si impegna al
riguardo  affinché ognuna delle  Affiliates
dell’'Esperto e delle Persone Collegate osservi le
disposizioni del presente articolo;

a soggetti terzi diversi da quelli sopra specificati
(“Terzi”), purché la Societa abbia autorizzato
preventivamente e per iscritto I'Esperto e previa
sottoscrizione da parte di tali soggetti di un
impegno alla riservatezza avente il medesimo
contenuto e gli stessi effetti del presente articolo;
tale obbligo non si applica ai soggetti ai quali
I'Esperto fornisce le Informazioni Riservate su
richiesta scritta della Societa previa sottoscrizione
di un impegno alla riservatezza avente Il
medesimo contenuto e gli stessi effetti del
presente articolo;

a qualsiasi Autorita a cui I'Esperto sia tenuto a
comunicarle in base a disposizioni di legge,
provvedimenti, direttive e regolamenti applicabili o
a disposizioni dell’autorita giudiziaria. L’Esperto
deve comunque limitarsi a divulgare quelle
Informazioni Riservate, o parte di esse,
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(b)

(©)

(d)

(e)

rigorosamente necessarie ad adempiere a tali
obblighi. In tali casi e nei limiti in cui ci0 sia
consentito dalle disposizioni di legge, dai
provvedimenti, dalle direttive e dai regolamenti
applicabili o dalle disposizioni dell’autorita
giudiziaria, resta comunque fermo I|‘obbligo per
I’Esperto di informare la Societa in via preventiva e
di consultarsi con essa in merito alle comunicazioni
dovute a dette Autorita allo scopo di giungere ad
un accordo riguardo ai tempi, alle forme ed ai
contenuti di qualsiasi annuncio o divulgazione o
comunicazione necessari; nel caso in cui cid non
sia consentito in base alle disposizioni di legge
applicabili e/o agli usi e/o alle pratiche di mercato,
I'Esperto ne da informazione alla Societa non
appena possibile;
mantenere strettamente riservate e comunque
rigorosamente soggette a obbligo di segretezza le
Informazioni Riservate, tenuto anche conto di quanto
disposto dal Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n.
58 ("Testo Unico delle disposizioni in materia di
intermediazione finanziaria ai sensi degli articoli 8 e 21
della L. 6 febbraio 1996 n. 52") e dalle relative
deliberazioni emanate dalla CONSOB (di seguito
complessivamente “"Normativa Market Abuse”), con
particolare riguardo agli illeciti penali e amministrativi
identificati come abuso di informazioni privilegiate e
manipolazione del mercato, cui puo dar luogo l'utilizzo
delle Informazioni Riservate in modo difforme da
quanto stabilito nel presente articolo;

utilizzare le Informazioni Riservate solamente allo
scopo di espletare 1'Oggetto della Lettera di Incarico.
L'Esperto si impegna, in particolare, a non utilizzare le
Informazioni Riservate in alcun modo che possa
danneggiare la Societa, le altre societa del Gruppo
Saipem o in modo da indurre i loro dipendenti, clienti o
fornitori a cessare di essere tali;

utilizzare solo nomi fittizi per far riferimento
all’'Operazione, sia nei documenti scritti sia nelle
comunicazioni verbali, telefoniche e tramite internet;

assumere piena responsabilita per ogni eventuale
violazione degli obblighi alla riservatezza di cui al
presente articolo da parte di qualsiasi Persona
Collegata e di Terzi a cui le Informazioni Riservate
siano state fornite dall’Esperto stesso;
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(f) non copiare, riprodurre, diffondere, pubblicare né
distribuire, in tutto o in parte, eccetto che per uso
interno  collegato alle attivita che costituiscono
I'Oggetto della Lettera di Incarico e salvo che i
destinatari siano i soggetti indicati nell’articolo 3.2,
lettera a), documenti o altro materiale in suo possesso,
che contengano o si riferiscano alle Informazioni
Riservate, senza il preventivo consenso scritto della
Societa, che non deve essere irragionevolmente
rifiutato o ritardato;

(g) conservare le Informazioni Riservate in ambienti
adeguati ad evitarne I|‘accesso ai soggetti non
autorizzati, attenendosi alle regole della prudenza e
diligenza professionale. A tal riguardo I'Esperto dichiara
di aver adottato ed efficacemente attuato procedure
aziendali in merito e di avere impartito disposizioni alle
persone Collegate e/o ai Terzi tali da impedire I'accesso
alle Informazioni Riservate a soggetti diversi da quelli
indicati all’articolo 3.2, lettera a);

(h) restituire, a proprie spese, una volta data esecuzione
all'Oggetto della Lettera di Incarico, alla Societa o, a
scelta di quest'ultima, distruggere e certificare la
distruzione di tutte le copie e di tutti i documenti o altro
materiale in qualsiasi forma posseduti dall’Esperto,
dalle Affiliates dell’Esperto, dalle Persone Collegate o da
Terzi, contenenti o che si riferiscano alle Informazioni
Riservate e a cancellare o distruggere qualsiasi
registrazione delle Informazioni Riservate effettuata su
computer o altro macchinario posseduto o usato dal
Gruppo dell’Esperto, dalle Persone Collegate o da Terzi.
Tuttavia, il Gruppo dell’Esperto, le Persone Collegate
e/o i Terzi potranno trattenere, per conformarsi a
eventuali norme di legge o regolamentari ad essi
applicabili o alle disposizioni dell’autorita giudiziaria o
quando necessario per esigenze di back-up informatico
e compliance interna, una copia delle Informazioni
Riservate a fini di record retention e di compliance
interna, fermo restando il rispetto degli obblighi di
riservatezza e dei termini di cui al presente articolo;

(i) non pubblicizzare, nemmeno successivamente alla
conclusione dell'Operazione o alla scadenza della
Durata, il ruolo avuto nella presente Lettera di Incarico,
senza il preventivo consenso scritto della Societa, che
non deve essere irragionevolmente rifiutato o ritardato.

3.3. (Impegni della Societa) La Societa si impegna a mettere a
disposizione dell’Esperto le Informazioni Riservate, come definite
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nell’articolo 3.1 (Informazioni Riservate), in suo possesso, in quanto
utili per il piu idoneo espletamento dell’'Oggetto della Lettera di
Incarico.

3.4. (Durata della Riservatezza) L'obbligo di riservatezza a carico
dell’Esperto ha una durata di 3 (tre) anni successivi alla conclusione
dell’Operazione.

3.5. (Privacy) Relativamente al Decreto Legislativo 30 giugno 2003,
n. 196 (di seguito “Decreto Legislativo”), le Parti prendono atto
che: la Societa e Titolare del Trattamento dei Dati (il “Titolare”) ai
sensi dell’articolo 4, comma 1, lett. f), del Decreto Legislativo e
I'Esperto € dotato dell’esperienza, dell’affidabilita, della capacita e
delle strutture richieste dall’articolo 29 del Decreto Legislativo per
assolvere alla funzione di Responsabile del Trattamento dei Dati
Personali, ivi compreso il profilo relativo alla sicurezza. Cio
premesso, |I'Esperto e la Societa convengono che I’'Esperto, con la
presente Lettera di Incarico, € designato dal Titolare, Responsabile
del Trattamento dei Dati Personali (di seguito: il "“Responsabile”),
ai sensi dell’articolo 4, comma 1, lett. g) del Decreto Legislativo, con
riferimento alle sole operazioni di trattamento e ai soli Dati che il
Responsabile sara chiamato a trattare in relazione all’esecuzione
della presente Lettera di Incarico. In particolare:

a) il Titolare provvedera all'assolvimento degli obblighi di
informativa di cui all’articolo 13 del Decreto Legislativo;

b) il Responsabile si impegna a:
(i) trattare i dati in modo lecito e secondo correttezza, nel
rispetto della normativa dettata in materia di privacy e
nei limiti del trattamento effettuato dal Titolare;

(ii) conservare i dati ai sensi dell’articolo 11 ed adottare le
misure di sicurezza previste dagli articoli 31, 33, 34, 35
e 36 del Decreto Legislativo;

(iii) individuare e designare i soggetti ai quali affidare la
qualifica di incaricati del trattamento, ai sensi
dell’articolo 30 del Decreto Legislativo, e, sulla base del
successivo atto di incarico, impartire le istruzioni a detti
soggetti, vigilando sul relativo operato;

(iv) effettuare le sole operazioni di trattamento di Dati
personali comuni necessarie all’esecuzione della
presente Lettera di Incarico, quali: la raccolta, la
registrazione, l|'organizzazione, la conservazione, la
consultazione, I'elaborazione, la modificazione, Ila
selezione, I'estrazione, il raffronto, I'utilizzo,
I'interconnessione, la comunicazione, la diffusione, la
cancellazione e la distruzione di dati. In particolare, il
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(V)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

Responsabile dovra effettuare le suddette operazioni di
trattamento in conformita alle finalita del trattamento
proprie del Titolare di cui agli articoli 1.1 (Prestazioni
dell’Esperto) e 3.2 (Impegni dell’Esperto). Inoltre, il
Responsabile non potra effettuare alcuna operazione di
trattamento diversa da quelle menzionate, mentre il
Titolare terra indenne il Responsabile da ogni
responsabilita connessa ad operazioni di trattamento di
esclusiva competenza del Titolare;

attenersi, nell’esecuzione dell’'Oggetto della presente
Lettera di Incarico, alle istruzioni del Titolare. II
Responsabile non rispondera di eventuali violazioni
derivanti da istruzioni incomplete o errate impartite dal
Titolare, che pertanto lo terra indenne da qualsiasi
pretesa conseguente o connessa;

consentire al Titolare l'esercizio del potere di controllo,
ai sensi dell’articolo 29 del Decreto Legislativo, e, a tal
fine, effettuare un rendiconto al Titolare a mezzo di
rapporto scritto periodico in ordine all’esecuzione delle
istruzioni ricevute, in particolare, agli adempimenti
eseguiti ai fini del Decreto Legislativo, ed alle
conseguenti risultanze;

adottare le misure intese a consentire all'interessato
I'effettivo esercizio dei diritti previsti dagli articoli 7, 8, 9
e 10 del Decreto Legislativo ed agevolare detto
esercizio, nei limiti della propria sfera di competenza,
cosi come risulta individuata nella Lettera di Incarico.
Evadere senza ritardo, su richiesta del Titolare, le
eventuali richieste avanzate dagli interessati, ai sensi
degli articoli 7 e seguenti del Decreto Legislativo,
sempre nei limiti dell’lambito di operativita funzionale
del Responsabile;

assicurare in generale il rispetto delle prescrizioni del
Garante, nei limiti della sfera di competenza del
Responsabile;

disporre e curare la concreta attuazione del sistema di
protezione e sicurezza dei dati personali, secondo le
istruzioni impartite dal Titolare, nei limiti dei compiti
affidati al Responsabile per il tramite della presente
Lettera di Incarico;

adeguare il sistema di protezione e sicurezza alle future
norme legislative e/o regolamentari in materia di
sicurezza. Qualora detto adeguamento dovesse
comportare la necessita di ulteriori istruzioni da parte

12 / 27



del Titolare, ad integrazione e/o modifica di quelle
impartite, il Titolare concordera le stesse con Il
Responsabile, al fine di assicurare il corretto
espletamento delle prestazioni dell’Esperto;

(xi) rendere al Titolare ogni informazione in ordine a
qualsiasi questione rilevante ai sensi e per gli effetti del
Decreto Legislativo. Il Responsabile non potra adottare
autonome decisioni in ordine alle finalita e alle modalita
del trattamento. In caso di necessita ed urgenza, il
Responsabile dovra informare al piu presto il Titolare,
affinché quest’ultimo possa prendere le opportune
decisioni. In ogni caso, qualora istruzioni del Titolare,
modifiche legislative e/o regolamentari nonché
prescrizioni del Garante comportino costi e/o attivita
aggiuntivi a carico del Responsabile, i relativi oneri
saranno di competenza del Titolare.

(xii) Inoltre, I'Esperto si obbliga per sé e per i propri
collaboratori o incaricati ad adempiere al dovere di
riservatezza per tutti i dati; tale obbligo rimarra in
vigore anche dopo la cessazione del trattamento dei
dati da parte dell’Esperto.

La presente nomina dell’Esperto quale Responsabile avra efficacia
per tutta la Durata della presente Lettera di Incarico e fino a
quando lo stesso per qualsiasi motivo dovesse cessare. Nel caso in
cui la presente Lettera di Incarico cessi di avere effetto, con
conseguente cessazione del trattamento dei dati personali da parte
dell’Esperto, questo si impegna ad attenersi alle istruzioni impartite
dal Titolare, ai sensi dell’articolo 16 del Decreto Legislativo.

3.6. (Iscrizione dell’Esperto nel Registro delle persone che

hanno accesso ad informazioni privilegiate in Saipem)
L'Esperto dichiara di essere informato del fatto che la Societa, in
conformita a quanto previsto dalla Normativa Market Abuse,
conserva un "“Registro delle persone che hanno accesso ad
informazioni privilegiate in Saipem” (di seguito, il "Registro”), nel
quale la Societa - se I'Operazione & qualificata “price sensitive” ai
sensi della Normativa Market Abuse - deve registrare il nome
dell’Esperto e i nominativi delle Persone Collegate che hanno
accesso alle Informazioni Riservate (di seguito, le “Persone di
Riferimento”).

L’iscrizione nel Registro e la successiva cancellazione dovranno
essere prontamente comunicate dalla Societa all’Esperto.

A tale riguardo |I'Esperto:

a) dichiara di avere completa conoscenza dei contenuti della
“Procedura di comunicazione al mercato delle informazioni
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privilegiate” di Saipem, disponibile sul sito internet
www.saipem.com (la “Procedura”);

b) si impegna a: (i) comunicare per iscritto (la "Comunicazione
di Riferimento”) al Gestore dell'Incarico, il nominativo delle
Persone di Riferimento alla Societa, entro 5 (cinque) giorni
dalla ricezione della relativa richiesta da parte della Societa; (ii)
a richiesta della Societa, sottoscrivere e far si che le Persone di
Riferimento sottoscrivano la Procedura e la restituiscano al
Gestore dell'Incarico debitamente firmata congiuntamente alla
Comunicazione di Riferimento.

L'Esperto, inoltre, prende atto del fatto che la Societa & quotata
alla borsa di Milano, e dovra conformarsi a quanto previsto dalla
Normativa Market Abuse.

4. CONFLITTO DI INTERESSI E ALTRI IMPEGNI DELL’ESPERTO

4.1. (Conflitto di interessi) L'Esperto, in aggiunta alla dichiarazione
della lettera (c) (iii) delle premesse, dichiara, a seguito
dell’effettuazione di specifici controlli nel Gruppo dell’Esperto sulla
base di procedure e protocolli interni di gestione di detti conflitti,
predisposti in coerenza con le best practices internazionali, di non
essere a conoscenza, alla data di stipula della presente Lettera di
Incarico, di operazioni svolte direttamente o dal Gruppo dell’Esperto
che possano trovarsi in conflitto d’interesse con ['Oggetto della
presente Lettera di Incarico.

Qualora dovessero verificarsi situazioni di conflitto di interessi,
anche potenziali, I'Esperto si impegna a: (i) porre in essere ogni
azione necessaria a evitare qualunque pregiudizio in danno della
Societa e/o del Gruppo Saipem (ii) darne tempestiva comunicazione
al Gestore dell'Incarico, fornendo tutti gli elementi informativi
necessari che non siano coperti da obblighi di riservatezza in forza
di legge o di espresse pattuizioni con terzi. L'Esperto deve in ogni
caso evitare che il conflitto d’interessi, se potenziale, diventi
effettivo. In caso di inosservanza degli obblighi di cui al presente
articolo, la Societa ha la facolta di risolvere la Lettera di Incarico, ai
sensi dell’articolo 1456 del codice civile, salvo risarcimento degli
eventuali danni.

4.2. (Responsabilita Amministrativa — Codice Etico — Impegni
Anti-Corruzione) L’Esperto dichiara di aver preso visione e di
essere a conoscenza (a) del contenuto del documento “Modello
231", che include anche il Codice Etico Saipem, elaborato da
Saipem in riferimento alla normativa vigente in materia di illecito
amministrativo della persona giuridica dipendente da reato
commesso da amministratori, dipendenti e/o collaboratori; (b) della
“"Management System Guideline Anti-Corruzione” di Saipem; (c) del
Codice Etico di Saipem per la Tutela e Promozione dei Diritti Umani.
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I documenti di cui alle lettere (a), (b) e (c) che precedono sono
disponibili sul sito internet www.saipem.com e |I'Esperto si impegna
a rispettarne i principi.

Con riferimento all’esecuzione dell’'Oggetto della presente Lettera di
Incarico, I'Esperto si impegna a rispettare e a far si che i propri
amministratori, dipendenti e collaboratori rispettino le leggi
applicabili ivi comprese le Leggi Anti-Corruzione applicabili per tali
intendendosi, il Codice Penale italiano, il Decreto Legislativo 8 giugno
2001, n. 231 e le altre leggi di volta in volta applicabili, il Foreign
Corrupt Practices Act, I'UK Bribery Act, le altre leggi di diritto
pubblico e commerciale contro la corruzione vigenti nel mondo e i
trattati internazionali anti-corruzione quali la Convenzione
dell'Organizzazione per la Cooperazione e lo Sviluppo Economico
sulla lotta alla corruzione dei pubblici ufficiali stranieri nelle
operazioni economiche internazionali e la Convenzione delle Nazioni
Unite contro la corruzione.

Con riferimento all’esecuzione delle attivita Oggetto della presente
Lettera, I'Esperto dichiara e garantisce di aver impartito e attuato
disposizioni ai propri amministratori, dipendenti e/o collaboratori
finalizzate a prevenire la commissione, anche tentata, dei
comportamenti sanzionati dal Decreto Legislativo 8 giugno 2001, n.
231, nonché delle condotte contrarie alle Leggi Anti-Corruzione
applicabili e si obbliga nei confronti di Saipem a mantenere tali
disposizioni tutte efficacemente attuate per l'intera Durata della
presente Lettera di Incarico. In particolare e in coerenza con tali
normative, I'Esperto si impegna ad astenersi (e a far si che i propri
amministratori, dipendenti e/o collaboratori si astengano) (a)
dall’offrire, promettere, elargire o pagare, direttamente o
indirettamente, alcuna somma di denaro, utilita, beneficio, vantaggio
di sorta o alcunché di valore a un Pubblico Ufficiale o a qualsivoglia
terza parte in violazione delle Leggi Anti-Corruzione applicabili, e (b)
dal sollecitare o dall’accettare, direttamente o indirettamente, alcuna
richiesta o offerta di, somma di danaro, utilita, beneficio, vantaggio
di sorta o alcunché di valore da un Pubblico Ufficiale o da un
qualsivoglia soggetto terzo, in violazione delle Leggi Anti-Corruzione
applicabili. Ai fini della presente Lettera di Incarico, per Pubblico
Ufficiale si intende:

a) chiunque ricopra una pubblica funzione legislativa, giudiziaria o
amministrativa;

b) chiunque agisca in qualita ufficiale in nome, per conto o
nell'interesse  di (i) una pubblica  amministrazione
sopranazionale, nazionale, regionale o locale, (ii) un’agenzia,
un dipartimento, un ufficio o un organo di una pubblica
amministrazione, sopranazionale, nazionale, regionale o locale,
(iii) un’‘impresa di proprieta, controllata o partecipata da una
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pubblica amministrazione, (iv) un’organizzazione pubblica
internazionale, e/o (v) un partito politico, un membro di un
partito politico o un candidato a una carica politica;

c) qualunque incaricato di un pubblico servizio;

d) qualunque altro soggetto, persona fisica o0 ente, su
suggerimento, richiesta o disposizione o a vantaggio di alcuno
dei soggetti o enti di cui alle lettere da (a) a (c) sopra indicate.

Con riferimento all’esecuzione delle attivita Oggetto della presente
Lettera di Incarico, I'Esperto si obbliga nei confronti di Saipem ad
attenersi ai principi del Codice Etico Saipem e a rispettare i diritti
umani per la Tutela e Promozione dei Diritti Umani, disponibili sul
sito internet www.saipem.com. In particolare si impegna ad
astenersi da:

a) offrire provvigioni, emolumenti e altre utilita ad amministratori,
dipendenti o collaboratori di Saipem;

b) concludere accordi commerciali stipulati in proprio da
amministratori, dipendenti o collaboratori di che possano
ledere gli interessi di Saipem stessa;

c) intraprendere attivita commerciali o sottoscrivere accordi con
terzi in violazione dei principi del Codice Etico Saipem
suscettibili di arrecare pregiudizio all’esecuzione della presente
Lettera di Incarico;

d) procurare ad amministratori, dipendenti o collaboratori di
Saipem vantaggi non patrimoniali anche sotto forma di regali,
messa a disposizione di mezzi di trasporto, offerte di ospitalita
non contenuti entro i limiti di quanto normalmente ammesso
dai comuni canoni di etica di business.

Con riferimento all’esecuzione delle attivita oggetto della presente
Lettera di Incarico, I'Esperto dichiara e garantisce che:

a) ogni e qualsiasi somma esigibile ai sensi della presente Lettera
di Incarico costituisce esclusivamente il corrispettivo della
propria prestazione e nessuna parte di essa sara corrisposta,
direttamente o indirettamente, a un Pubblico Ufficiale o ad uno
dei suoi Familiari (per Familiare intendendosi il coniuge del
Pubblico Ufficiale, nonni, genitori, fratelli e sorelle, figli, nipoti,
zii e i primi cugini del Pubblico Ufficiale e del suo coniuge; il
coniuge di ognuna di tali persone; e ogni altro soggetto che
condivide con gli stessi |'abitazione) o ad un privato a fini
corruttivi o, in ogni caso, in violazione delle leggi applicabili;

b) nessun Pubblico Ufficiale né i suoi Familiari direttamente o
indirettamente collegati alle attivita che saranno svolte
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d)

dall’Esperto in esecuzione della presente Lettera di Incarico
sono o saranno nominati quali amministratori dell’Esperto
medesimo o0 da esso assunti come dipendenti, consulenti,
intermediari o agenti;

confermera su richiesta di Saipem lI'impegno e le dichiarazioni
di cui alla lettera (b) che precede;

eventuali dipendenti o collaboratori incaricati di svolgere
attivita riferite nella presente Lettera di Incarico avranno gli
stesi requisiti richiesti all’Esperto e rispetteranno ogni e
qualsiasi obbligo previsto a carico Saipem dal presente articolo
4.2 (Responsabilita Amministrativa — Codice Etico — Impegni
Anti-Corruzione) e qualsivoglia persona o soggetto, che effettui
prestazioni riferibili alla presente Lettera di Incarico, operera
solo in forza di un contratto scritto e assumendo impegni
equivalenti a quelli assunti dall’Esperto.

Inoltre, con la sottoscrizione della presente Lettera di Incarico,
I’Esperto si impegna a:

a)

b)

F)

registrare nei propri libri e registri in modo corretto e
trasparente ogni e qualsiasi ammontare che dovesse ricevere a
fronte della presente Lettera di Incarico;

adottare e attuare per tutta la Durata un efficace e adeguato
programma anti-corruzione e per la prevenzione del riciclaggio
e di altri reati in conformita con le Leggi Anti-Corruzione e a
sorvegliarne e monitorarne costantemente l'implementazione e
I’efficace funzionamento;

informare tempestivamente Saipem di qualunque criticita
anche solo potenziale;

riportare tempestivamente a Saipem qualsiasi cambiamento
intervenuto in relazione a qualsiasi informazione fornita a
Saipem durante la fase precedente la stipula della presente
Lettera di Incarico, inclusi eventuali cambiamenti nella
struttura proprietaria;

conservare la documentazione afferente all’esecuzione di
ciascuna prestazione prevista nella presente Lettera di Incarico
per almeno dieci anni;

riportare tempestivamente a Saipem qualsiasi richiesta o
domanda relativa a qualunque indebito pagamento di denaro o
di altra utilita, ricevute dall’Esperto in relazione all'esecuzione
della presente Lettera di Incarico.

Le Parti concordano che l'inosservanza, anche parziale, da parte
dell’Esperto delle dichiarazioni, garanzie e obbligazioni di cui al
presente articolo 4.2 (Responsabilita Amministrativa — Codice Etico
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— Impegni Anti-Corruzione), che possa determinare conseguenze
negative per Saipem, costituira grave inadempimento della
presente Lettera di Incarico e dara facolta a Saipem di recedere
unilateralmente, anche in corso di esecuzione, oppure di risolvere la
Lettera di Incarico medesima, da esercitarsi mediante lettera
raccomandata contenente la sintetica indicazione delle circostanze
di fatto o dei procedimenti giudiziari comprovanti I'inosservanza.

Nell’eventualita di notizie da cui possa ragionevolmente desumersi
tale inosservanza, in attesa degli accertamenti o esiti di legge,
Saipem avra facolta di sospendere |'esecuzione della presente
Lettera di Incarico, da esercitarsi mediante lettera raccomandata
contenente la sintetica indicazione delle notizie. Ove le notizie siano
tratte dai mezzi di informazione, |'esercizio della facolta di
sospensione sopra citata sara consentito quando le notizie trovino
riscontro in un atto formale dell’/Autorita Giudiziaria e/o siano
altrimenti confermate dall’Autorita Giudiziaria.

L’esercizio delle facolta sopra citate avverra a danno dell’Esperto, in
ogni caso addebitando al medesimo tutte le maggiori spese e costi
e l'obbligazione di manlevare Saipem per qualsivoglia azione di terzi
da tale inosservanza derivante o conseguente.

Saipem avra il diritto di svolgere audit presso I'Esperto nel caso in
cui abbia un ragionevole sospetto che il medesimo possa aver
violato le disposizioni contenute nel presente articolo 4.2
(Responsabilita Amministrativa — Codice Etico — Impegni Anti-
Corruzione). In una simile evenienza |I'Esperto porra a disposizione
di Saipem la documentazione e le informazioni ragionevolmente da
quest’ultima richieste.

5. CORRISPETTIVO

5.1. (Corrispettivo) A titolo di compenso per lo svolgimento
dell’Oggetto della presente Lettera di Incarico, la Societa paghera
all’Esperto un corrispettivo (“Corrispettivo”) pari a [e], che sara
dovuto da parte della Societa al completamento da parte
dell’Esperto delle attivita previste all’articolo 1.1 (Prestazioni
dell’Esperto) della presente Lettera di Incarico.

Il Corrispettivo non sara dovuto in caso di risoluzione della presente
Lettera di Incarico per inadempimento dell’Esperto.

5.2. (Termini di pagamento) Il Corrispettivo € da ritenersi al netto
dell'IVA, se dovuta. Il Corrispettivo sara pagato entro 60 (sessanta)
giorni di calendario dal ricevimento della relativa fattura da parte del
Gestore dell’Incarico, al quale essa dovra essere inviata.

6. SPESE

6.1. (Rimborso delle spese) La Societa rimborsera all’Esperto le
spese da questi sostenute ai fini dell’esecuzione dell’Oggetto della
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presente Lettera di Incarico per trasporto, vitto e alloggio. Tali spese
dovranno possedere altresi il requisito della ragionevolezza ed
essere state effettuate tenendo conto del principio del contenimento
dei costi che ispira le politiche di gestione della Societa. Non
saranno rimborsati i costi generali di struttura ed il costo lavoro,
ancorché imputati pro quota dall’Esperto alle attivita svolte ai fini
dell’espletamento dell’Oggetto della presente Lettera di Incarico.

6.2. (Documentazione dei Costi) Tutte le spese, per essere
ammesse al rimborso, dovranno essere adeguatamente
documentate. A questo scopo, I'Esperto si impegna a tenere a
disposizione della Societa l'originale della relativa documentazione
nonché a compilare I'apposito modulo “Report spese” allegato alla
presente Lettera di Incarico (allegato “B”), da inviare unitamente
alla richiesta di rimborso delle spese. II modulo conterra, fra I'altro,
il dettaglio delle voci di spesa, le generalita della persona che ha
sostenuto la spesa e la data della medesima. Relativamente alle
trasferte, dovranno essere altresi indicati il vettore e la tratta
effettuata; per Il'alloggio saranno indicati la denominazione
dell’hotel, il luogo ed il periodo di riferimento.

6.3. (Fatturazione) Le spese sostenute dall’Esperto saranno fatturate
alla Societa separatamente dai corrispettivi maturati ai sensi del
precedente articolo 6 (Corrispettivo).

6.4. (Termini di pagamento) Il rimborso delle spese avverra entro
45 (quarantacinque) giorni di calendario dal ricevimento da parte
del Gestore dell'Incarico della relativa fattura, accompagnata dalla
documentazione di cui all’articolo 6.2 (Documentazione dei Costi).
Qualora la Documentazione dei Costi inviata dall’Esperto non risulti
esaustiva e comunque conforme a quanto disposto dall’articolo 6.2
(Documentazione dei Costi), la Societa provvedera a segnalarlo per
iscritto all’Esperto che dovra sollecitamente provvedere all’invio
della documentazione integrativa necessaria; il termine di
pagamento delle spese decorrera dalla data di ricevimento della
documentazione integrativa da parte della Societa.

7. ESECUZIONE DEI PAGAMENTI

I pagamenti dovuti saranno effettuati sul seguente conto corrente
dell’Esperto:

Banca [e]

Conto Corrente: [e]
CIN: [e]

IBAN: [e]

BIC: [e]
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Se |I'Esperto intende impiegare un conto corrente diverso da quello sopra
indicato, ne deve dare comunicazione scritta al Gestore dell’Incarico,
anche per fax o e-mail, e fornirgli gli estremi identificativi del nuovo
conto corrente. La Societa utilizzera il nuovo conto corrente per i
pagamenti dovuti a partire dal decimo giorno successivo la data di
ricevimento di detta comunicazione da parte del Gestore dell’Incarico.

E vietato:

(i) utilizzare conti correnti o libretti di risparmio in forma anonima o con
intestazione fittizia;

(if)utilizzare conti correnti intestati a persone fisiche o giuridiche diverse
dall’Esperto;

(iii) richiedere l'esecuzione dei pagamenti in luoghi diversi da quelli
della sede legale delle Parti o di esecuzione della Lettera di
Incarico.

L'Esperto si impegna ad utilizzare, per la gestione delle transazioni
finanziarie, solo operatori abilitati, come definiti dal Decreto Legislativo
1 settembre 1993, n. 385, che attestino di essere muniti di presidi
manuali e informatici e/o telematici.

L'Esperto si impegna a provvedere ad una corretta e trasparente
registrazione nei propri libri contabili dei pagamenti ricevuti ai sensi
della presente Lettera di Incarico.

8. RECESSO

8.1. (Recesso da parte della Societa) La Societa pud recedere dalla
Lettera di Incarico in qualunque momento con un preavviso scritto
all'Esperto di almeno 3 (tre) giorni di calendario.

8.2. (Forza Maggiore) Alle Parti non possono essere imputate
violazioni contrattuali né le Parti possono essere considerate
responsabili I'una nei confronti dell’altra se la mancata osservanza di
una disposizione contenuta nella presente Lettera di Incarico &
dovuta a causa di forza maggiore. Qualora lI'evento si protragga per
un periodo superiore a 1 (un) mese, ciascuna Parte avra la facolta di
recedere dalla Lettera di Incarico dandone avviso motivato scritto
all’altra Parte almeno 10 (dieci) giorni di calendario prima della data
in cui il recesso ha effetto.

9. MISCELLANEA

9.1. (Legge applicabile) La presente Lettera di Incarico ¢
interpretata e regolata in base alla legge italiana. L’invalidita o
I'inefficacia di singole clausole contenute nella presente Lettera di
Incarico non ne inficiano l'efficacia, a meno che le Parti non
I'avrebbero conclusa senza di esse. Le Parti si impegnhano a
sostituire, ove possibile, dette clausole con altre efficaci, aventi la
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medesima finalita di quelle sostituite, in modo da riflettere la loro
volonta iniziale.

9.2. (Foro Competente) Eventuali controversie che dovessero
insorgere fra le Parti, in qualsiasi modo connesse alla presente
Lettera di Incarico e che non fosse possibile risolvere in via
amichevole, saranno devolute alla competenza esclusiva del foro di
Milano, intendendosi consensualmente derogata ogni diversa norma
di competenza giudiziaria.

9.3. (Rinuncia ai diritti) L'Esperto prende atto che il mancato o
ritardato esercizio da parte di Saipem o delle societa del Gruppo
Saipem di un diritto o di una facolta derivante dalla presente Lettera
di Incarico non dovra essere considerato come una rinuncia in tal
senso né l|'esercizio singolo o parziale di tali diritti precludera in
alcun modo la possibilita di esercitare successivamente i diritti
stessi.

9.4. Le Parti non possono cedere la presente Lettera di Incarico, né
assegnare benefici né trasferire oneri connessi alla medesima
Lettera di Incarico, a soggetti terzi, fatta eccezione per societa
appartenenti ai gruppi di appartenenza delle Parti stesse.

9.5. (Applicabilita degli artt. 1341 e 1342 del Codice Civile)
Nell’esecuzione della presente Lettera di Incarico le Parti
riconoscono e concordano che la medesima € stata negoziata e
concordata tra loro e la stesso costituisce un accordo tra le Parti con
riferimento agli argomenti trattati; conseguentemente le disposizioni
relative agli articoli 1341 e 1342 del codice civile non trovano
applicazione in relazione alla presente Lettera di Incarico.

9.6. (Contatti) Informazioni, documenti ed altri dati concernenti
I'esecuzione dell’Oggetto della Lettera di Incarico saranno inviati per
posta, fax o e-mail ai seguenti indirizzi:

per la Societa:
Gestore dell'Incarico:

Davide Ivanoe Ruvolo,

Saipem Spa

Via Martiri di Cefalonia, 67 20097 San Donato Milanese (MI)
tel.: +39 02 520 34515

e-mail: davide.ruvolo@saipem.com

per ’Esperto:
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[e]
tel.:
fax.:
e-mail:

In caso di modifica di tali indirizzi e/o recapiti, ciascuna Parte ne
dara tempestiva comunicazione all’altra via fax o e-mail. La
modifica sara efficace dalla data di ricevimento della relativa
ricevuta.

ACCETTAZIONE

Si prega di confermare il Vostro consenso e di manifestare la
Vostra accettazione dei termini e delle condizioni della presente
proposta di Lettera di Incarico, ivi inclusi i suoi allegati,
sottoscrivendo e restituendo al Gestore dell'Incarico copia
dell’allegato modulo di accettazione (allegato “C”), redatto su
Vostra carta intestata.

Distinti saluti.

[e]

Firma

Nome e Cognome
Posizione ricoperta

Data [e]
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Allegato A

Certificato C.C.I.A.A. riportante l'apposita dicitura antimafia.
Certificato rilasciato dalla Cancelleria del Tribunale sez. fallimentare
attestante l'assenza di procedimenti per la dichiarazione dello stato
di liquidazione, fallimento, concordato preventivo o altra procedura.
Certificato generale del Casellario Giudiziale.
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Allegato B

TIPOLOGIA DI SPESA DESCRIZIONE DELLA SPESA EMITTENTE FATTURA/RICEVUTA NOMINATIVO CHE HA ORIGINATO LA SPESA IMPORTO | N FATTURA/RICEVUTA | _DATA E LUOGO EMISSIONE _|
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QUALITY Societa soggetta all’attivita di direzione

tabtal il e coordinamento dell’Eni S.p.A.
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Allegato C

(da redigere su carta intestata dell'Esperto)
MODULO DI ACCETTAZIONE

OGGETTO: Lettera di Incarico per la valutazione del Ramo
d’Azienda Firenze FPSO ai sensi dell’art. 2343-ter, comma 2,
lett. b), del Codice Civile (la “Lettera di Incarico™)

In relazione alla proposta di cui alla Lettera di Incarico in oggetto ed
in particolare al disposto dell’art. 10 (Accettazione), comunichiamo
che la Lettera di Incarico &€ da noi accettata integralmente e senza
riserva alcuna.

(Firma)

Nome e Cognome: [e]
Posizione ricoperta: [e]
Data: [e]



saipem

Allegato 2
[da riprodurre e firmare su carta intestata dell’Esperto]
Spett.le
Att.ne:
Oggetto: partecipazione alla gara di selezione dell’esperto da nominarsi ai sensi dell’art. 2343-

ter, comma 2, lett. b), del Codice Civile per la valutazione del Ramo di Azienda Firenze FPSO -
attestazione dei requisiti di indipendenza e adeguata e comprovata professionalita richiesti dalla legge.

Egregi Signori,

con riferimento alla Vostra lettera di invito a partecipare alla gara bandita per la selezione di un esperto

indipendente che valuti il Ramo d’Azienda ai sensi dell’art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del Codice Civile,

con la presente dichiariamo con riferimento all’Operazione:

a)

b)

d)

di essere in possesso del requisito di indipendenza, richiesto dall’art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del
Codice Civile, nei confronti di tutti i soggetti ivi indicati;

di essere in possesso del requisito dell’adeguata e comprovata professionalita richiesto dall’art. 2343-
ter, comma 2, lett. b), del Codice Civile, nonché della competenza e dell’esperienza pluriennale in
operazioni del tipo descritto nella citata Vostra lettera di invito, necessarie a fornire le prestazioni da
Voi chieste; a tale riguardo alleghiamo la relativa documentazione a supporto;

di poter effettuare, senza alcuna restrizione ed in conformita alle norme vigenti applicabili, la
valutazione del Ramo di Azienda Firenze FPSO ai sensi dell’art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del
Codice Civile nei tempi indicati nella Vostra lettera di invito a partecipare alla gara;

che, al meglio delle nostre conoscenze, né la nostra societa né alcuna delle societd da essa
direttamente o indirettamente controllate né le imprese che su di essa esercitano il controllo hanno
avuto nei precedenti tre mesi né hanno in corso o in programma incarichi che potrebbero risultare in
conflitto di interessi con lo svolgimento di quello da voi proposto, per conto di soggetti coinvolti o
che potranno essere coinvolti nell’Operazione o in operazioni direttamente concorrenti ad essa;

che ci impegniamo a trattare tutte le informazioni contenute nella lettera di invito come strettamente
confidenziali, poiché peraltro relative ad una societa quotata, ¢ a usarle esclusivamente al fine di
predisporre la nostra offerta, in conformita alla legislazione applicabile.

[Data e firma del legale rappresentante]
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Allegato 3

— Certificato C.C.I.A.A. riportante I’apposita dicitura antimafia.

— Certificato rilasciato dalla Cancelleria del Tribunale sez. fallimentare attestante
I’assenza di procedimenti per la dichiarazione dello stato di liquidazione, fallimento,
concordato preventivo o altra procedura.

— Certificato generale del Casellario Giudiziale.
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Spett.le

Saipem S.p.A.

Via Martiri di Cefalonia, 67
20097 - San Donato Milanese
Milano (Ttalia)

Oggetto: partecipazione alla gara di selezione dell’esperto da nominarsi ai sensi
dell'art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del Codice Civile per la valutazione del Ramo di
Azienda Firenze FPSO - attestazione dei requisiti di indipendenza e adeguata e comprovata
professionalita richiesti dalla legge.

Egregi Signori,

con riferimento alla Vostra lettera di invito a partecipare alla gara bandita per la selezione di
un esperto indipendente che valuti il Ramo d’Azienda ai sensi dell’art. 2343-ter, comma 2,
lett. b), del Codice Civile, con la presente dichiariamo con riferimento all’Operazione:

a) di essere in possesso del requisito di indipendenza, richiesto dall’art. 2343-ter, comma 2,
lett. b), del Codice Civile, nei confronti di tutti i soggetti ivi indicati;

b) di essere in possesso del requisito dell’adeguata e comprovata professionalita richiesto
dallart. 2343-ter, comma 2, lett. b), del Codice Civile, nonché della competenza e
dell’esperienza pluriennale in operazioni del tipo descritto nella citata Vostra lettera di
invito, necessarie a fornire le prestazioni da Voi chieste; a tale riguardo alleghiamo la
relativa documentazione a supporto;

c) di poter effettuare, senza alcuna restrizione ed in conformitd alle norme vigenti
applicabili, la valutazione del Ramo di Azienda Firenze FPSO ai sensi dell’art. 2343-ter,
comma 2, lett. b), del Codice Civile nei tempi indicati nella Vostra lettera di invito a
partecipare alla gara;

d) che, al meglio delle nostre conoscenze, né la nostra societa né alcuna delle societa da essa
direttamente o indirettamente controllate né le imprese che su di essa esercitano il
controllo hanno avuto nei precedenti tre mesi né hanno in corso o in programma
incarichi che potrebbero risultare in conflitto di interessi con lo svolgimento di quello da
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Sede legale: Milano 20149 Via Monte Rosa 91 Tel. 02667201 Fax 0266720501 Cap. Soc. Euro 3.200.000,00 i.v. - C.F. ¢ P.IVA e Iscrizione al Reg. Imp Milano
n° 03230150967 - Altri Uffici: Bari 70124 Via Don Luigi Guanella 17 Tel. 0805640311 Fax 0805640349 - Bologna Zola Predosa 40069 Via Tevere 18 Tel
0516186211 - Firenze 50121 Viale Gramsci 15 Tel. 0552482811 Fax 0552482899 - Genova 16121 Piazza Dante 7 Tel. 01029041 - Napoli 80121 Piazza dei
Martiri 58 Tel. 08136181 - Padova 35138 Via Vicenza 4 Tel 049873431 Fax 0498734399 - Palermo 90141 Via Marchese Ugo 60 Tel 0916256313 Fax
0917829221 - Roma 00154 Largo Fochetti 28 Tel. 06570831 Fax 06570832536 - Torine 10122 Corso Palestro 10 Tel. 0115773211 Fax 0115773299- Treviso
31100 Viale Felissent 90 Tel 0422315711 ~Trieste 34125 Via Cesare Battisti 18 Tel. 0403480781 Fax 040364737 — Verona 37135 Via Francia 21/C Tel
0458263001

Societa soggetta all'attivita di direzione e coordinamento della PricewaterhouseCoopers Italia Srl
www.pwc.com/it



k

voi proposto, per conto di soggetti coinvolti o che potranno essere coinvolti
nell’Operazione o in operazioni direttamente concorrenti ad essa;

e) che ci impegniamo a trattare tutte le informazioni contenute nella lettera di invito come
strettamente confidenziali, poiché peraltro relative ad una societd quotata, e a usarle

esclusivamente al fine di predisporre la nostra offerta, in conformiti alla legislazione
applicabile.

Milano, 11 novembre 2013

PricewaterhouseCoopers Advisory SpA
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