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1. INTRODUZIONE
Nel corso del 1996 & proseguita l'attivita di dismissione delle partecipazioni in societa

direttamente o indirettamente controilate dal Ministero del Tesoro'.

1.1 Le operazioni relative alle societa direttamente controllate dal Tesoro

{l Ministero del Tesoro ha gestito direttamente tre operazioni riguardanti:

a) 'emissione di-titolt obbligazionari del Tesoro convertibili in azioni dell'INA
SpA;

b) la vendita della residua quota disponibile del pacchetto azionario detenuto in
IMI S.pA;

C) la vendita di una quota ulteriore del pacchetto azionario detenuto in ENI S.p A

Gli incassi dell'operazione di cui al punto a) sono affluiti al bilancio dello Stato, al
capitolo 5100 dello stato di previsione dell'entrata, relativo al "Ricavo netto delle
emissioni di titoli del debito pubblico e dei prestiti interni ed internazionall, per poi

w2

affluire semestralmente al "Fondo per 'ammortamento dei titoli di Stato™, a seguito

dell'esercizio del diritto di conversione.
Gli incassi dell'operazione di cui al punto b) sono stati versati al "Fondo per

I'ammortamento dei titoli di Stato”.
Gli incassi dell'operazione di cui al punto ¢) sono temporaneamente giacenti presso
it Conto disponibilita del Tescro e affluiranno al "Fondo per I'ammortamento dei titoli

di Stato" nei primi mesi dell'anno in corso.

Dal 1994 (primo anno di esercizio del Fondo) al 31 dicembre 1996, al Fondo sono

affluiti complessivamente 22.183 miliardi di lire; a tale ammontare si aggiungeranno

' La presente relazione contiene dati e notizie relative alle operazioni di dismissione deile

partecipazioni detenute direttamente dal Ministero del Tesoro, realizzate nel corso del 1996.
Relativamente alle dismissioni effettuate dal Gruppo iR e dat Gruppo ENI, i dati sono relativi al secondo

semestre 1995 ed al primo semestre 1996.

2 |I"Fondo per lammortamento dei titoli di Stato” & stato istituito ai sensi deli'art.2 della legge 27
ottobre 1993, n.432.
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nei primi mesi dell'anno in corso circa 8.440 miliardi di lire, quali introiti derivanti dalia
dismissione della partecipazione azionaria in ENI S.p. A..

A fronte delle entrate complessive, I'utilizzo de! Fondo é stato pari 2 22.170 miliardi
di lire. Il 45,8% di tale ammontare € stato utilizzato in operazioni di riacquisto di titoli
de! debito pubblico sul mercato; il 40,7%, concentrato nel 1996, e stato utilizzato per
il imborso di titoli a scadenza. Il rimanente 13,5% & stato utilizzato, ai sensi dell'art. 3,
comma 1, del Decretoc del Ministro del Tesoro del 16 dicembre 1996, per
corrispondere all'lRl S.p.A. una prima parte, pari a 3.000 miliardi di lire, del valore
minimo provvisorio di trasferimento della partecipazione in STET S.p.A. al Ministero

del Tesoro®,

1.2 Le operazioni realizzate dal Gruppo IRI

Il volume complessive delle cessioni realizzate dal Gruppo IRl dal luglio 1992 ai
giugno 1996 e risultato pari a circa 19.340 miliardi di lire, di cui circa il 60% retativo
ad operazioni realizzate direttamente dall'lRl S.p.A.

Aggiungendo a tale importo il valore dei debiti finanzian trasferiti, pari nel complesso
a circa 3.360 miliardi di lire (di cut 2.000 miliardi di lire IRl S.p.A.}, si perviene ad un
effetto finanziario complessivo pari a circa 22.700 mitiardi di lire {di cui 13.270 miliardi
di lire IRl S.p.A.).

In particolare:

- nel secondo semestre 1995 i ricavi da cessioni sono stati pari a circa 1.620

*  L'an.3 del Decreto del Ministro del Tesoro del 16 dicembre 1996 recita: "Il Tesoro provvedera

a corrispondere all'IRI gli importi derivanti dal trasferimento delle azioni (...), definiti secondo i criteri e
le modalita previsti dall'art.2, quanto a lire 3.000 miliardi, entro il 31 dicembre 1996 e, quanto al
rimanente importo, entro il 30 giugno 1997, mediante wilizzo del Fondo di cui al'art.2 della legge 27
ottobre 1993, n.432. (..) Sugli importi corrisposti ai sensi del presente decreto successivamente al 31
dicembre 1996 sono dovuti gli interessi maturati dalla data di girata delle azioni fino al momento del
pagamento, calcolati in base ai tassi di rendimento def Fondo nei periodi corrispondenti”.

Il comma 3 dell'art.2 del medesimo Decreto dispone che in attesa dell'autonoma valutazione
rimessa ai consulenti (da effettuarsi entro i! 31 marzo 1997). il valore minimo provvisorio della
partecipazione, da stabilirsi ai sensi dell'articolo 1, comma 2, del decreto legge 21 novemnbre 1996,
n.598 é fissato in fire 14,530.000.000.000. Si fara luogo a conguaglio in rapporto all'eventuale maggior
valore risultante dalla valutazione (dei consulenti). Dallimporto dell'eventuale conguaglic sono detratti,
fino 2 concorrenza, i costi sostenuti dal Tesoro per il trasferimento della partecipazione,; se tali costi
sono superiori al conguaglio da corrispondere, limporto eccedente sara sottratto dall'eventuale uiteriore
conguaglio di cui all'art.4.
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miliardi di fire (di cui il 21% IRl S.p.A.), i debiti finanziari trasferiti pari a circa
3 miliardi di lire (da imputare alle societa del Gruppo) e l'effetto finanziario
totale pari, quindi, a circa 1.623 miliardi di lire;

- nel primo semestre 1996 i ricavi da cessioni sono stati pari a circa 2.025
miliardi di lire (di cui it 16% IRI S.p.A.), | debiti finanziari trasferiti pari a circa
822 miliardi di lire (da imputare alle societa del Gruppo) e l'effetto finanziario
totale pari, quindi, a circa 2.847 miliardi di lire (di cui 328 miliardi di lire |RI
S.p.A).

1.3  Le operazioni realizzate dal Gruppo ENI

I volume complessivo delle cessioni realizzate dal Gruppo ENI dal iuglio 1992 al

giugno 1996 e stato part a circa 4.800 miliardi di lire e il valore dei debiti finanziari

trasferiti pari a circa 1.700 miliardi di lire. |'effetto finanziario complessivo é risultato,
pertantc, pari a circa 6.500 miliardi di lire,

In particolare:

- nel secondo semestre 1995 i ricavi da cessione sono stati pari a 626 miliardi
di lire, i debiti finanziari trasferiti pari a 72 miliardi di lire e V'effetto finanziario
totale pari a 698 miliardi di lire;

- nel primo semestre 1996 i ricavi da cessione sono stati pan a 155 miltardi di
lire, i debiti finanziari trasferiti pari a 19 miliardi di lire e I'effetto finanziario totale

pari a 174 miliardi di lire.

1.4 La vendita della Nuova Tirrena realizzata dalla CONSAP S.p.A.

In data 29 aprile 1996 la CONSAP S.p A., partecipata a! 100% dal Tesoro, ha
provveduto alla cessione della totalita della partecipazione detenuta nella societa
Nuova Tirrena, pari al 91,14% del capitale sociale.

L'operazione & avvenuta mediante cessione a trattativa diretta, preceduta da una
sollecitazione di offerta, ed ha comportato un ricavo lordo complessive pari a 548.000

mitioni di lire.
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Gli intermediari dell’'operazione sono stati:

Advisor IMI

Valutatori Arthur Andersen e KPMG Peat Marwick.

| compensi corrisposti ai suddetti consulenti sono stati pari a 1.880 milioni di lire, le
spese relative all'operazione (pubblicita, consulenza contrattuale e assistenza alla

vendita) pari a lire 850 milioni e, pertanto, l'incasso netto € stato pari a 545.270 milioni
di lire.
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2. LE OPERAZIONI RELATIVE ALLE SOCIETA DIRETTAMENTE CONTROL-
LATE DAL TESORO

2.1. INA S.p.A. - EMISSIONE DI TITOLI OBBLIGAZIONARI DEL TESORO
CONTROVERTIBILI IN AZION!I DELLA SOCIETA

Capitale sociale 4.000.000.000.000 lire
Numero azioni 4.000.000.000
Valore nominale 1.000 lire
Azioni Tesoro prima dell'operazione' 1.375.288.500
Quota Tesoro prima dell'operazione 34,38%

2.1.1 Premessa

L'emissione di titoli di Stato convertibili in azioni dell'INA S.p.A. € avvenuta nel giugno
1996.

I Comitato dei Ministri per le privatizzazioni, sentito it Comitato di Consutenza Globale
e Garanzia, ha deliberato nel giugno 1996° di procedere ad una emissione di titol]
obbligazionari del Tesoro convertibili in azioni dellINA S.p.A. (Privatisation
Exchangeable Notes - PENSs) da collocare presso gli investitori istituzionali.
L'ammontare dellemissione e stato fissato in un quantitativo di titoli corrispondente,
alla conversione, a circa la meta del valore delle azioni di proprieta det Tesoro
(limitatamente alla quota disponibile).

Per |a transazione sono state confermate, cosi come previsto al punto 7 della delibera

! Rispetto alammontare di azioni di proprieta de! Tesoro, pari a 1.375.288.500 prima
delloperazione, le azioni disponibili erano 1.243.227.100, pari al 31,08% del capitale sociale.
In occasione del collocamento della 1a tranche, avvenuta nel giugno/luglio 1994 infatti, tra gli incentivi
agli aderenti alfOPV era stata prevista {2 bonus share, ossia l'attribuzione di una azione gratuita per
ogni dieci assegnate (con un massimo di 1.200 azioni gratuite) nel caso di possesso ininterrotto delle
azioni per un periodo di tre anni, fino alla data del 30 giugno 1897. Conseguentemente 132.061.400
azioni, corrispondenti al 3,3% del capitale sociale, sono vincolate a garanzia dell'opzione di azione
gratuita, da esercitarsi a partire dal 1 luglio 1997 ed entro il termine di decadenza del 31 agosto 1997.

? Deliberazione det Comitato dei Ministri per le privatizzazioni del 4 giugno 1996.
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CIPE 30 dicembre 1992 e successive modificazioni, le seguenti istituzioni finanziarie®

(gia utilizzate per il collocamento delle due tranche precedenti):

Global Coordinator Goldman Sachs

Globai Coordinator IMI

Valutatore Fox Pitt, Kelton

Advisor Schroders

Successivamente il Ministero del Tesoro ha comunicato le caratteristiche

dell'emissione®, confermando la dimensione iniziale dell'offerta e prevedendo una
opzione green shoe, pari al 15% dell'emissione.

In risposta alla forte domanda registrata nel corso della raccoita degli ordini (book-
building), il Ministero del Tesoro ha aumentato la dimensione dell'offerta, inclusa
I'opzione green shoe, ad un livello corrispondente, alla conversione, alla totalita delle

azioni disponibili®, pari al 31,08% del capitale sociale.

2.1.2 Le caratteristiche dell'operazione

L.a tecnica prescelta & stata quella dell'emissione di titoli obbligazionari del Tesoro
convertibili in azioni dell'!NA S.p.A. (PENs), con scadenza fissata per il 28 giugno
2001.

[l meccanismo prevede che il titolo obbligazionario incorpori il diritto di conversione in
azioni, in base ad un rapporto di scambio predeterminato al momento dell'emissione:
tale diritto non & negoziabile in via autonoma rispetto al titolo stesso e, pertanto, il
trasferimento del diritto di conversione avviene solo con la cessione del valore

mobiliare.

3

1996.

Deliberazioni det Comitato dei Ministri per le privatizzazioni de! 9@ novembre 1995 e del 4 giugno

*  Deliberazione dei Comitato dei Ministri per te privatizzazioni del 13 giugno 1996 e decreto del

Ministro del Tesoro del 18 giugno 1996, n.787362.

* Decreto del Ministro del Tesoro del 20 giugne 1996, n.787385% e Comunicato Stampa del

Ministero del Tesoro del 20 giugno 1996,
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2.1.3 | termini e le condizioni deli'emissione
L'emissione di titoli obbligazionari del Tesoro, destinata ai mercati internazionali, &
stata suddivisa in due tranche, denominate in lire italiane e in dollari USA, con le

seguenti condizioni:

Tranche in lire 1.630.245.000.000

Tranche in US$ 1.062.670.000

Prezzo di emissione alla pari

Cedola (pagabile semestraimente) titoli denominati in lire: 6,5%

titoli denominati in dollari USA: 5%
Opzione di rimborso anticipato alla pari, nellultimo anno di vita del prestito
da parte del Tesoro
Prezzo di conversione lire 2.622, equivalente ad un premio dei 16%
sul prezzo di riferimento dell'azione INA
rilevato i 20 giugno 1996 alla Borsa di
Milano '
Diritto di conversione in azioni INA o in ADS dell'INA a partire dal
60° giorno dal regolamento
Taglio 4 titoli denominati in lire: 5 milioni di fire
titoli denominati in doliari USA: 5 mila US$

Quotazione Borsa di Lussemburgo.

2.1.4 | destinatari dell'offerta

i collocamento € stato riservato:

- aglt investitori professionali italiani, come definiti neli'art.4, comma 1, lettera a),
deila delibera Consob 6430 del 26 agosto 1992;

- agli investitori istituzionali esteri, come definiti dalle relative legislazioni.

2.1.5 | componenti del sindacato di collocamento

Tranche in lire

IMI Joint Global Coordinators
Goldman Sachs Int.
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Banca Nazionale del Lavoro S.p.A.
CARIPLO S.p.A.
Ist. Bancaric S. Paolo di Torino

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

SBC Warburg
Schroders/Fox-Pitt, Kelton
Albertini & C. SIM S.p.A.
Société Génerale

Tranche in dollari USA

Goldman Sachs Int.
M

Bangue Indosuez
SBC Warburg
Schroders/Fox-Pitt, Kelton

J.P. Morgan Securities Ltd.
Morgan Stanley & Co.
NatWest Securities Ltd.
Salomon Brothers

2.1.6 La tempistica dell'operazione

Co-lead managers

Co-managers

Joint Global Coordinators

Co-lead managers

Co-managers

18 giugno 1996 Annuncio e inizio della raccoita degli ordini (book-
building)

20 giugno 1996 Conclusione del book-building

21 giugno 1996 Assegnazione dei titoli

28 giugno 1996 Regolamento di vendita dell'operazione (closing)

2.1.7 L'esito dell'offerta globale

Nel corso deila raccolta degli ordini & stata registrata una forte domanda, che ha

raggiunto complessivamente tra le due tranche fimporto di circa 20.000 miliardi di lire,

superiore ad oitre sei volte il valore dei titoli offerti.

La domanda elevata e la qualita degli ordini hanno consentito di incrementare
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lammontare dei titoli offerti. I quantitativo dei titoli obbligazionari emessi e
equivalente, a conversione, aila totalita delle azioni disponibili dell'iNA S.p.A..

In conseguenza deli'andamento dell'offerta, si e stabilito un prezzo di conversione dei
titoli di 2.622 lire, equivalente ad un premio del 16% su! prezzo di riferimento
dell'azione INA rilevato il 20 giugno 1996, e si e attribuita una cedola semestrale del
6,5% per i titoli denominati in lire e del 5% per i titoli denominati in dollari USA,
inferiore rispettivamente di 250 e 225 punti base alle cedole dei titoli di Stato in lire
e in doliari USA di analoga durata.

Gli investitori istituzionali europei hanno coperto circa ['88% della domanda
complessiva della tranche in lire (it 43,5% e relativo agli investitori italiani) e la
domanda residua & pervenuta dagli investitori del resto del mondo e degli USA, in
misura pari, rispettivamente, al 7,5% e al 4,5%.

Relativamente alla tranche in dollari USA, gli investitori statunitensi hanno coperto il
33,4% della domanda complessiva, a fronte di una domanda proveniente dagli
investitori europei pari al 51,2% del totale; la domanda proveniente dagii investitori del
resto del mondo € stata pari al 15,4%.

Relativamente all'allocazione dei titoli, a seguito dellandamento della domanda
registrato nel corso della raccolta degli ordini e tenuto conto della qualita degli
investitori, per la tranche in lire la quota pil rilevante (il 55,4%) e stata assegnata agli
investitori italiani e per la tranche denominata in dollari USA agli investitori statunitensi
(il 29,9%).

2.1.8 Gli introiti e i costi dell'operazione

L'operazione di vendita si & conclusa in data 28 giugno 1-996.

Gli incassi lordi della vendita corrispondono agli importi nominali in valuta delle due
tranche del prestito, determinati con decreto del Ministro det Tesoro del 20 giugno
19986,

Il medesimo decreto ha inoltre accertato, come previsto dal precedente DM del 18
giugno 1996, il tasso di cambio lira/dollaro USA in lire 1.534,1 per dollaro USA, al fine
di stabitire il controvalore in dollari della tranche denominata in dollari USA.
L'importo di lire 3.198.451.880.391, quale incasso totale al netto delle commissiont,
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e affluito al capitolo di bilancio 5100 dello stato di previsione dell'entrata, relativo al
"Ricavo netto delle emissioni di titoli del debito pubblico e dei prestiti interni ed

internazionali".

A sequito dell'esercizio de! dirtto di conversione, le somme corrispondenti al valore
nominale dei titoli convertiti verranno semestralmente versate al capitolo di entrata del
bilancio delio Stato (capitolo 4055} destinato al finanziamento del "Fondo per
Fammortamento dei titoli di Stato”, di cui alla legge 27 ottobre 1993, n.432.

Incasso lordo in lire 1.630.245.000.000
Incasso lordo in US$ 1.062.670.000
‘Commissioni in lire '31.816.481.250
Commissioni in US$ 20.737.138
Incasso netto totale in lire 3.198.451.880.391

Le spese relative ai compensi dovuti ai consulenti, sarannc coperte, una volta
completata la verifica della relativa documentazione giustificativa, con i fondi
appositamente stanziati in occasione delle precedenti operazioni di privatizzazione al
capitolo 4056 dello stato di previsione dell'entrata.

Tali spese ammontano a circa 400 milioni di lire.

2.1.9 L'attuale partecipazione del Tesoro al capitale sociale del'INA S.p.A.

A seguito dell'operazione, il Tesoro possiede ancora 1.375.288.500 azioni dell'iNA

S.p.A., pari al 34,38% del capitale sociale, di cur

- 132.061.400 azioni, pari al 3,3% del capitale sociale, vincolate, in occasione
della vendita della 1a tranche, a garanzia dell'esercizio dell'opzione di azione

gratuita (bonus share) fino alla data del 31 agosto 1997,
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- 1.243.227 100 azioni, pari al 31,08% del capitale sociale, vincolate fino alla
data de! 28 giugno 2001 per l'esercizio del diritto di conversione dei titoli

obbligazionari del Tesoro in azioni.

Si fa presente che la legge 23 dicembre 1996, n.662 "Misure di razionalizzazione
della finanza pubblica". prevede espressamente ali'art.2, comma 182, che "Alle
partecipazioni azionarie dello Stato (...) in imprese assicurative si applica il divieto di
cui all'art. 3, comma 2, del decreto legge 31 maggio 1994, n.332, convertito, con
modificazioni, dalla legge 30 luglio 1994, n.474". Di conseguenza e precluso allo Stato
lesercizio del diritto di voto per 1a partecipazione eccedente il limite di possesso

azionario del 5% del capitale sociale.

2. - Doc. XCIX, n. |
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22 IMIS.p.A. - VENDITA DELLA 3a TRANCHE

Capitale sociale 3.000.000.000.000 lire
Numero azioni 600.000.000
Valore nominale 5.000 iire
Azioni Tesoro prima dell'operazione’ 48 430.737
Quota Tesoro prima dell'operazione 8,07%

2.21 Premessa

La vendita della 3a tranche di azioni dell'lMi S.p.A. & avvenuta nel luglio 1996.

li Comitato dei Ministri per le privatizzazioni, sentito it Comitato di Consulenza Globale
e Garanzia, ha deliberato nel giugno 19967 di procedere alla dismissione della quota
residua di azioni dell'IMI S.p.A. di proprieta del Tesoro (limitatamente alla quota
disponibile), mediante il metodo del marketed block trade.

Per la transazione sono state confermate, cosi come previsto al punto 7 della delibera
CIPE 30 dicembre 1992 e successive modificazioni, le seguenti istituzioni finanziarie

(gia utilizzate per io collocamento delle due tranche precedenti):

Global Coordinator M1
Global Coordinator SBC Warburg
Valutatore CS First Bosten

! Rispetto allammontare di azioni di proprieta del Tesoro, pari a 48.430.737 ptima

dell'operazione, le azioni disponibili erano 41.634.452, pari al 6,94% del capitale sociale.

in occasione del callocamento della ta tranche, avvenuta nel gennaio/febbraio 1994, infatti, tra gli
incentivi agli aderenti allOPV era stata prevista la bonus share, ossta l'attribuzione di una azione
gratuita per ogni dieci assegnate (con un massimo di 300 azioni gratuite) nel caso di possesso
ininterrotto  delle azioni per un periodo di tre anni, fino alla data del 31 gennaio 1997.
Conseguentemente 6.796.285 azioni, corrispondenti al'1,13% del capitale sociale, sono vincolate a
garanzia dell'opzione di azione gratuita, da esercitarsi a partire dal 1 febbraio 1997 ed entro il termine
di decadenza del 31 marzo 1997.

2 Deliberazione del Comitato dei Ministri per le privatizzazioni de! 4 giugno 1996.
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Successivamente I Ministero del Tesoro ha comunicato le caratteristiche

dell'operazione®.

2.2.2 La tecnica di vendita

La tecnica di vendita prescelta & stata quella del marketed block trade, gia utilizzata

con successo in analoghe transazioni internazionali per la vendita di quote residuali

di azioni.

Tale tecnica consiste nel contattare gli investitori istituzionali interessati all'acquisto

delle azioni, per poi procedere, a seguito di una informale e veloce raccolta degli

ordini {book-building), alla fissazione del prezzo di vendita, alla sottoscrizione del

collocamento e alla allocazione delle azioni.

La tecnica, per la velocita di esecuzione e la semplicita del processo, € stata valutata

come ia piu efficace per raggiungere i seguenti obiettivi:

- minimizzazione dellimpatto sulla quotazione del titolo;

- minimizzazione dello sconto riconosciuto agli investitori rispetto al prezzo di
mercato;

- contenimento dei costi sopportati dal Tesoro per la transazione.

2.2.3 | destinatan dell'offerta

Il collocamento € stato riservato:

- agli investitori professionali italiani, come definiti nell'art.4, comma 1, lettera a),
della delibera Consob 6430 del 26 agosto 1992;

- agli investitori istituzionali esteri, come definiti dalle relative legislazioni.

2.2.4 La tempistica dell'operazione

1-2 luglio 1996 Incontri con gli investitori esteri
3 luglio 1996 Awvio della raccolta degli ordini (book-building})
5 luglio 1996 Conclusione del book-building

3 Deliberazione del Comitato dei Ministri per le privatizzazioni del 1 luglio 1996 e Comunicato
Stampa del Ministero del Tesoro del 3 luglio 1986.
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7 luglio 1996 Fissazione del prezzo
7-8 luglio 1996 Allocazione delte azioni
15 luglio 1996 | Regolamento di vendita dell'operazione
(closing).

2.2.5 L'esito dellofferta globale

La domanda complessiva € risultata pari a 60 milioni circa di azioni, cosi ripartita:

- il 42,6% proveniente dagli investitori istituzionali italiani:

- il 27,9% proveniente dagli investitori istituzionali di Regno Unito e Irlanda
(UKE);

- it 20,2% proveniente dagli investitori istituzionali del resto dell'Europa (CE);

- il 5,3% proveniente dagli investitori istituzionali di Stati Uniti @ Canada (USA);

- il 4% proveniente dagli investitori del resto del mondo (RoW).

Domanda % Allocazione %

Ist. Mtalia 25.438.698 426 18.807.000 452
Ist. CE 16.624.181 278 11.122.000 26,7
Ist UKE 12.055.784 20,2 7.830.452 18,8
Ist. USA 3.176.146 53 2.385.000 57
Ist. RoW 2.356.266 40 1.490.000 3,6
Totale 59.651.075 100,0 41.634.452 100,0

2.2.6 Gliintroiti e i costi dell'operazione

L'operazione di vendita si e conclusa in data 15 luglio 1996.
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Il prezzo per azione & stato fissato in lire 12.040% e l'incasso lordo & stato pari a lire
501.278.802.080.

In sede di incasso dei proventi della vendita, sono state trattenute le commissioni di
collocamento e le tasse sui contratti di borsa, per un ammontare complessivo pari a
lire 7.883.039.631.

Al capitolo di bilancio 4055 dello stato di previsione dell'entrata, destinato al
finanziamento del "Fondo per I'ammortamento dei titoli di Stato”, di cui alta legge 27

ottobre 1993, n.432, & affluito, pertanto, lincasso netto, pari a lire 493.395.762.449.

Numero di azioni vendute 41.634.452

Prezzo di vendita 12.040 lire
Incasso lordo 501.278.802.080 lire
Tasse su contratti di borsa 363.857.600 lire
Commissioni 7.519.182.031 lire
Incasso netto 493.395.762.4489 lire

Le spese relative ai compensi per i consulenti, non fatturate al momento dellincasso
dei proventi della vendita, sarannc coperte, una volta completata la verifica della
relativa documentazione giustificativa, con i fondi appositamente stanziati in occasione
delle precedenti operazioni di privatizzazione al capitolo 4056 delio stato di previsione
dell'entrata.

Tali spese ammontano a circa 400 milioni di lire.

4 Deliberazione de! Comitato dei Ministri per le privatizzazioni de! 1 luglic 1996 e Comunicato

Stampa del Ministero dei Tesoro del 8 luglio 1996.



Camera dei Deputati — 24 — Senato della Repubblica

XIII LEGISLATURA — DISEGN] DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

2.2.7 L'attuale partecipazione del Tesoro al capitale sociale delfIMI S.p.A.
A seguito dell'operazione il Tesoro possiede ancora 6.796.285 azioni dell''MI S.p.A.,
pari all'1,13% del capitale sociale, vincolate, in occasione della vendita della 1a

tranche a garanzia dell'esercizio dell'opzione di azione gratuita (bonus share), fino alla
data del 31 marzo 1997.
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23 ENIS.p.A. - VENDITA DELLA 2a TRANCHE

e

Capitale sociale 7.999.205.453.000 lire
Numero azioni 7.999.205.453
Valore nominale 1.000 lire
Azioni Tesoro prima dell'operazione' 6.799.205.453
Quota Tesoro prima dell'operazione 85%

L ——————————,—

2.3.1 Premessa

La vendita della 2a tranche di azioni del'ENI S.p.A. & avvenuta nel periodo
ottobre/dicembre 1996.

Il Comitato dei Ministri per le privatizzazioni, sentito il Comitato di Consulenza Globale
e Garanzia, ha deliberato nel giugno 19967 di procedere entro il mese di ottobre 1996
ad un secondo collocamento di azioni dell'ENI S.p.A., sia mediante offerta agli
investitori istituzionali, italiani ed esteri, sia mediante OPV.

Per la transazione sono state confermate, cosi come previsto al punto 7 della delibera
CIPE 30 dicembre 1992 e successive modificazioni, le seguenti istituzioni finanziarie

(gia utilizzate per il collocamento della precedente tranche):

Global Coordinator IMI
Global Coordinator CS First Boston
Advisor Rothschild

! Rispetto allammontare di azioni di proprieta del Tesoro, pari a 6.799.205.453 prima
dell'operazione, le azioni disponibili erano 6.793.348.353, pari all'84,92% del capitale sociale.
In occasione del collocamento della 1a tranche, avvenuta nel novembre/dicembre 1995, infatti, tra gli
incentivi ai dipendenti della societa era stata prevista {a bonus share, ossia 'attribuzione di una azione
gratuita per ogni dieci assegnate nel caso di possesso ininterrotto delle azioni per un periodo di dodici
mesi dalla data di pagamento, fino alla data del 5 dicembre 1997. Conseguentemente, 5.857.100 azioni,
corrispondenti allo 0,07% del capitale sociale, sono vincolate a garanzia dellesercizio deifopzione
dell'azione gratuita, da esercitarsi entro il termine di decadenza del 15 marzo 1887,

2 Deliberazione del Comitato dei Ministri per le privatizzazioni del 4 giugno 1996.



Camera dei Deputali - 27 — Senato della Repubblica

XIIl LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

2.3.2 La tecnica di vendita

Il coliocamento & avvenuto mediante offerta globale, composta da una offerta pubblica

di vendita di azioni in Italia (OPV) e un coliocamento privato destinato agli investitori

istituzionati, riservato ad ltalia (ltalia), Regno Unito (UKE), Europa Continentale e

Resto del Mondo (RoW), nonché un'offerta pubblica riservata agli Stati Uniti d'America

(USA).

{'offerta pubblica in Halia & stata effettuata con la tecnica dell'offerta a prezzo aperto.

I prezzo di offerta & stato determinato alla chiusura del'OPV.

It 19 ottobre 1996, prima dellinizio dell'OPV, il Ministero del Tesoro, d'intesa con i

Global coordinators e previa consultazione con {'advisor, ha quantificato®:

- la percentuale dello sconto per la determinazione del prezzo di vendita,
fissandola nel 3,5% per il pubblico indistinto e nel 4% per i dipendenti della
societa;

- il prezzo massimao di collocamento applicabile agli aderenti allOPV, ossia 7.425
lire per azione, pari alla media dei prezzi ufficiali registrati nella settimana dal
14 al 18 ottobre 1996.

Il prezzo di offerta del’OPV, determinato it 25 ottobre 1996, e risultato pari al minore

tra il prezzo ufficiale registrato in tale giorno, ridotto dello sconto ed il prezzo massimo

gia determinato.

Il prezzo ufficiale, ridotto dello sconto, & risultato pari a 6.910 lire per il pubblico

indistinto e pari a 6.874 lire per i dipendenti della societa. Di conseguenza, a fronte

di un prezzo massimo di lire 7.425, il prezzo di offerta e stato determinato in.

- 6.910 lire per il pubblico indistinto;

- 6.874 lire per i dipendenti della societa.

Il prezzo dell'offerta istituzionale € stato fissato in lire 7.161 per azione, pari al prezzo

ufficiale di mercato dell'azione EN! registrato il 25 ottobre 1996.

> Comunicato Stampa del Ministero del Tesoro del 19 oftobre 1996.
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2.3.3 Le caratteristiche dell'offerta
Le caratteristiche dell'offerta sono state le seguenti®:

Dimensione dell'offerta:

- 700.000.000 di azioni (pari all'8,75% del capitale sociale); & stato previsto,
inoltre, l'esercizio dell'opzione green shoe fino ad una percentuale massima del
15% dell'offerta globale (105.000.000 di azioni).

Struttura dell’'offerta:

- un quantitativo minimo di 250.000.000 di azioni destinate al pubblico indistinto
italiano (OPV), di cui una quota non superiore al 25% riservata ai dipendenti
della societa e sue controllate;

- 235.000.000 di azioni riservate agli investitori istituzionali italiani ed esteri:

- 165.000.000 di azioni riservate all'offerta pubblica USA.

Data la forte domanda registrata nel corso della fase di raccoita degli ordini, sia da
parte del pubblico in Nalia che da parte degli investitori isfituzionali, it Ministero del
Tesoro® ha deciso di aumentare I'offerta globale di 400.000.000 azioni, destinando tale
quantitativo addizionale interamente allOPV italiana. L'offerta globale & divenuta,
pertanto, pari a 1.100.000.000 azioni e la quota massima di azioni destinata

al'esercizio della green shoe pari a 165.000.000 di azioni.

2.3.4 | destinatari dell'offerta

Il collocamento e stato riservato:

- al pubblico dei risparmiatori italiani:

- agli investitori professionali italiani, come definiti nell'art.4, comma 1, lettera a),
deila delibera Consob 6430 del 26 agosto 1992:

- agli investitori istituzionali esteri, definiti dalle relative iegislazioni:

- al pubblico negli Stati Uniti.

Comunicato Stampa del Ministero del Tesoro del 7 ottobre 1996.

® Comunicato Stampa del Ministero del Tesoro del 24 ottobre 1996.
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2.3.5 Gli incentivi per i risparmiatori
Nell'ambito dell'offerta sono stati previsti i seguenti incentivi:

a) sconto sul prezzo ufficiale del titoio: il 3,5% per il pubblico indistinto e il 4% per

i dipendenti della societa, entrambi riferiti al prezzo ufficiale delle azioni deil’ENI
S.p.A., registrato il giornd 25 ottobre 1996, giorno di chiusura dell'OPV;

b) bonus share, ossia 'attribuzione ai sottoscrittori in sede di OPV di una azione
gratuita ogni 10 acquistate e mantenute per un periodo ininterrotto di dodici
mesi, applicabiie ad un massimo di tre lotti, corrispondente a 300 azioni gratuite
per ciascun sottoscrittore. L'opzione di azione gratuita sara esercitabile entro

il termine di decadenza del 15 marzo 1998.

2.3.6 | componenti del sindacato di coliocamento
L'offerta al pubblico dei risparmiatori italiani (OPV) & stata effettuata tramite un

consorzio, di cui si riportano i nominativi delle banche con maggiore responsabilita:

IMI Banca capofila e coordinatore
Banca Commerciale Italiana Banca capofila

Ist. Bancario San Paole di Torino Banca capofila

Credito Italiano ‘Gruppo di direziocne
CARIPLO S.p.A.

Banca di Roma S.p.A.
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A.

L'offerta istituzionale, per la quale come gia detto sono stati confermati quali Giobal
Coodinators le societa IMl e CS First Boston, & stata sottoscritta da quattro consorzi
per Regioni mondiali: Italia, Stati Uniti, Regno Unito e rimanenti mercati internazionali®.

in dettaglio:

Per I'ltalia
IMI : Bookrunning lead manager

&  Comunicato Stampa del Ministero del Tesoro del 6 settembre 1995
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Banca Commerciale Italiana
Ist. Bancario San Paolo di Torino
Banca di Roma S p.A.

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

Banca Nazionale del Lavoro S.p.A.
CARIPLO Sp.A.
Credito {taliano

Banca CRT S.p.A.

Banco Ambrosiano Veneto
Albertini & C. SIM S.p.A.
C.LMO SIM Sp.A.

CS First Boston
Euromobiliare SIM S.p.A.
Giubergia Warburg Sim
RASFIN SIM S.p A.

Per gli Stati Uniti
CS First Boston
Goldman, Sachs & Co.

J.P. Morgan & Co.
Lehman Brothers
Smith Barney Inc.

ABN AMRQ Rothschild
RBC Dominion Securities

Deutsche Morgan Grenfell
Donaldson, Lufkin & Jenrette Sec.
A.G. Edwards & Sons

Fahnestock & Co.

Howard, Weil, Labouisse, Friedrichs
Morgan Stanley

Paine Webber

Petrie Parkman & Co.

Rodman & Renshaw

Schroder Wertheim & Co.

Per il Regno Unito
SBC Warburg

CS First Boston

IMI

ABN AMRO Rothschitd
NatWest Securities Limited

Co-lead managers

Co-managers

Bookrunning lead manager
Co-lead manager

Co-managers

Junior Co-managers

Underwriters Group

Bookrunning fead manager

Co-lead managers
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Cazenove & Co.
Ist. Bancario San Paclo di Torino
Schroders

Rimanenti mercati internazionali

Mergan Stanley & Co.

CS First Boston

IMI

ABN AMRO Rothschild
Deutsche Morgan Grenfell
Nomura International
Paribas Capital Markets

Banco Bilbao Vizcaya Interactivos, SVB
Indosuez Capital

Creditanstalt Investment Bank AG .
Daiwa Europe Limited

Robert Fleming & Co. Ltd.

2.3.7 La tempistica dell'operazione
9 ottobre 1996

21 ottobre 1996
25 ottobre 1996
26 ottobre 1996
28 ottobre 1996
5 novembre 1986

12 dicembre 1996

2.3.8 L'esito dell'offerta globale

Co-managers

Bookrunning lead manager

Co-lead managers

Co-managers

avvio della raccolia degli ordini istituzionali
(book-building)

apertura delfOPV

chiusura dellOPV e del book-buiiding
annuncio del prezzo di offerta
assegnazione delle azioni

regolamento di vendita dell'offerta globale
(closing)

regolamento di vendita della green shoe

La domanda complessiva & risultata pari a 1,8 miliardi circa di azioni, cosi ripartita:
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Tranche Offerta inziale Numero Azioni totali di cui
azioni allocate Green shoe
richieste
OoPV 700.000.000 742.932.000 700.000.000
di cui
dip. ENI 84.223.000
ist. Italia 75.000.000 257.400.243 128.750.000 47.750.000
ist. UKE 85.000.000 288.418.565 140,750,000 47.750.000
Ist. RowW 75.000.000 301.719.500 128.750.000 47.000.000
USA 165.000.000 253.096.253 166.750.000 21.750.000
Totale 1.100.000.000 1.843.566.561 1.265.000.000 165.000.000

- il 40,3% proveniente dai pubbiico dei risparmiatori (OPV);

- ii 16,4% proveniente dagli investitori istituzionali dell'Europa continentale e dei
resto del mondo (RoW);
il 15,6% proveniente dagli investitori istituzionali di Regno Unito e Irlanda
(UKE);

- il 14% proveniente dagli investitori istituzionali italiani;

- il 13,7% proveniente dagli investitori americani e canadesi (USA).

In conseguenza della quantitad e qualita della domanda e dell'andamento dei prezzi
delle azioni successivamente al collocamento, l'opzione green shoe é stata esercitata
nella totalitd e, di
1.265.000.000 azioni.

conseguenza, sono state collocante complessivamente

2.3.9 Gli introiti e i costi delloperazione

Il regolamento dell'operazione di vendita si € concluso in data 5 novembre 1996 e il
regolamento a seguito deli'esercizio della green shoe si & concluso il 12 dicembre
1996.
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Il prezzo per azione e stato fissato in:

- lire 7.161 per gli investitori istituzionali, pari al prezzo ufficiale di mercato
dell'azione ENI registrato il 25 ottobre 1996;

- lire 6.910 per il pubblico dei risparmialori italiani, pari al prezzo ufficiale di
mercato alla stessa data ridotto dello sconto del 3,5%:

- lire 6.874 per i dipendenti dell'ENV, pari al prezzo ufficiale sempre aila stessa

data ridotto dello sconto del 4%.

L'incasso lordo a fronte della vendita di 1.100.000.000 azioni dell'offerta globale &

stato pari a lire 7.690.288.033.227.

In sede di versamento dei proventi della vendita, sono state trattenute:

- lire 238.906.477.062 per commissioni e compensi da corrispondere ai
consulenti,

- lire 14.324.119.006 relative a tasse sui contratti di borsa, spese relative agli
adempimenti con la U.S. Securities and Exchange Commission (SEC)e ad altri
adempimenti normativi;

Al bilancio dello Stato sono affluite lire 7.436.057.437.159 cosi ripartite:

- lire 7.286.057.437.159 al capitolo 4055 dello stato di previsione dell'entrata,
destinato al finanziamento del “Fondo per 'ammortamento dei titoli di Stato”,
di cui alla legge 27 ottobre 1993, n.432;

- lire 150.000.000.000 a! capitolo 4056 dello stato di previsione dell'entrata,

destinato alla copertura degli oneri connessi alle operazioni di privatizzazione.

L'incasso lordo a fronte della vendita delle 165.000.000 azioni destinate all'esercizio
della green shoe & stato pari a lire 1.181.565.000.000.

In sede di versamento di detli proventi sono state trattenute lire 24.044.572.955 per
commissioni, compensi da corrispondere ai consulenti e tasse sui contratti di borsa.
Al capitolo di bilancio dello Stato 4055 dello stato di previsione dell’entrata sono
affluite lire 1.157.520.427.045.

A fronte del prestito ai Global Coordinator di 165.000.000 di azioni per I'esercizio della

green shoe, sono state corrisposte al Tesoro, come commissioni sul prestito, lire

3. - Doc. XCiX, n. |



Camera dei Deputati — 34 — Senato della Repubblica

X1l LEGISLATURA — DISEGN]! DI LEGGE E RELAZION] — DOCUMENTI

357.102.301, anch'esse affluite al capitolo 4055 del bilancio dello Stato.

Numero di azioni vendute 1.285.000.000
Prezzo di vendita 7.161 lire, .10 lire € 6.874 lire
Commissioni su prestito (green shoe) : 357.102.301 lire
Incasso lordo 8.872.210.135.528 lire
Commissioni e altre spese 278.275.162.023 lire
Incassc netto 8.593.934.966.505 lire
Totale versato al capitoio 4055 8.443.834.866.505 lire
Totale versato al capitolo 4056 150.000.000.000 lire

Sono state, inoltre, versate lire 980.793.983 alla CONSOB, quali contributi dovuti per
lo svolgimento dei'OPV, a valere sul capitolo di spesa relativo al pagamento degli
oneri derivanti dalle operazioni di privatizzazione (4408 dello stato di previsione del
Ministero del Tesoro).

Le spese relative ai residui compensi da corrispondere ai consulenti, non fatturate a
momento dell'incasso dei proventi della vendita, saranno coperte, una volta completata
la verifica della relativa documentazione giustificativa, con i fondi appositamente
stanziati in occasione delle precedenti operazioni di privatizzazione al capitolo 4056
delio stato di previsione del'entrata.

Tali ultime spese ammontano a circa 7 miliardi di lire.



Camera dei Deputati — 35 — Senato della Repubblica

X1l LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

2.3.10 L'attuale partecipazione del Tesoro al capitale sociale del’'ENI S.p.A.

A seguito dell'operazione, il Tesoro possiede 5.534.205.453 azionidel'ENI S p A | pari

al 69,18% del capitale sociale, di cui:

- 5.857.100 azioni vincolate, in occasione della vendila della 1a tranche, a
garanzia dell'esercizio dell'opzione di azione gratuita (bonus share) fino alla
data del 15 marzo 1997;

- 60.348.600 azioni vincolate, in occasione della vendita della 2a tranche, a
garanzia dell'esercizio deil'opzione di azione gratuita (bonus share) fino alla
data de! 15 marzo 1988.
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3. LE OPERAZIONI REALIZZATE DAL GRUPPO IRI E DAL GRUPPO ENI

3.1. LE OPERAZIONI REALIZZATE DAL GRUPPO IRI

3.1.1 Premessa

Le operazioni realizzate dal Gruppo IRl nel periodo 1 luglio 1895 - 30 giugno 1996
hanno generato risorse per un ammontare complessivo pari a 4.470 miliardi di lire (di
cui it 156% imputabile a IR1 S.p.A.), che comprendono il deconsolidamento di debiti
verso il sistema bancarib per 825 miliardi di lire {da imputare interamente alle
finanziarie del Gruppo).

Tale importo complessivo si riferisce per il 47% circa a privatizzazioni {ovvero cessioni
di quote di controllo e/o rami d'azienda, compreso l'indebitamento trasferito), e per il

restante 53% a cessioni di quote di minoranza e di immobili/cespiti.

Alla luce del risultati ottenuti nei due semestri in considerazione, il volume complessivo
delle cessioni effettuate dal Gruppo IRI dal tuglio 1992 al giugno 1996 risulta pari a
circa 19.340 miliardi dilire’, in gran parte per operazioni realizzate direttamente dall'IRI
S.p.A. (circa 11.270 miliardi di lire, pari al 60% circa), considerando il conseguente
deconsolidamento di oltre 3.360 miliardi di lire di debiti verso il sistema bancario, di
cui circa 2000 miliardi di lire imputabili a IRl S.p.A., l'effetto finanziario complessivo

risulta dell'ordine di circa 22.700 miliardi di lire.

3.1.2 Le operazioni realizzate nel secondo semestre 1995

Le operazioni realizzate nel secondo semestre del 1995 dall'iRI S.p.A. e dalle societa
direttamente controilate hanno generato risorse per un ammontare complessivo di
circa 1.620 miliardi di lire; tale importo si riferisce per it 27% circa a privatizzazionij
(ovvero cessioni di quote di controllo e/o rami d'azienda, compreso lindebitamento
trasferito pari a circa 3 miliardi di lire) e per if rimanente 73% a cessioni di quote di

minoranza e di immobili/cespiti.

' Nella scheda relativa alla cessione di immobili/cespiti di competenza Sofinpar sono state

considerate le alienazioni di cespiti industriali da parte di Steel-works Sud per 86 miliardi circa, relativi
agli 1993, 1994 e 1995 non segnalati in precedenza dalia finanziaria caposettore.
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Per il dettaglio delle operazioni effettuate dalle singole finanziarie e societa

direttamente controllate si rimanda alle tabelle riportate in allegato.

Con riferimento specifico alle transazioni perfezionate nel semestre in esame

dali'lstituto, si segnala 'adesione allOPA SME che ha generato complessivamente

risorse finanziarie per 341 miliardi di lire®.

Le holding settoriali - che hanno contribuito in maniera significativa alla realizzazione

dei risultati del semestre in questione, attraverso le cosiddette "privatizzazioni di

secondo livello" - hanno complessivamente reperito risorse per circa 1.280 miliardi di

lire; in particolare:

- un importo di oltre 90 miliardi di lire, riguarda privatizzazioni in senso stretto
(essenziaimente: la cessione per 41 miliardi di lire del gruppo Italimpianti -
inciusa Castalia - da Fintecna alia cordata Mannesmann-Techint-Fiatimpresit;
il trasferimento dello stabilimento di Livorno da Fincantieri ai dipendenti
costituitisi in cooperative, le vendite delle testate Moda e King da parte della
Nuova Eni),

- circa 1.080 miliardi di tire si riferiscono a cessioni di quote minoritarie
(essenzialmente: esercizio di warrant su azioni Telecom e TIM per 500 miliardi
di lire, collocamento di azioni SGS Thomson da parte ME| per 277 miliardi di
lire e dismissione della attivita ILVA in Thailandia per 271 miliardi di lire);

- un importo di circa 110 miliardi di lire & refativo a cessioni di cespiti ed immobiii
(riferiti in massima parte a vendite di navi della Sidermar Trasporti Costieri ed
immobili Sofinpar, Finsider, Finmeccanica e Finmare).

Con particolare riguardo alla MEI nel mese di ottobre 1995 e stato realizzato un

secondo collocamento internazionale di azioni SGS Thomson da parte della SGS

Holding (50% MEI, 50% Governo francese) costituito da 20,7 milioni di titoli SGS

Thomson per un ammontare compiessivo di oltre 871 milioni US$. |l collocamento é

comprensivo, per circa 500 milioni US$, di azioni di nuova emissione connesse ad un

aumento di capitale e dell'intera quota posseduta dali'azionista di minoranza T.M.1..

L'operazione - che ha determinato lo smobilizzo di una quota di possesso pari a circa il 15%
del capitale SME - & stata inclusa fra le privatizzazioni (e non quindi fra le cessioni di quote di
minoranza) in quanto l'adesione all'OPA & conseguente a uno specifico impegno contrattuale assunto
nei confronti degli acquirenti delle quote di controllo (32% del capitale socialte), cedute nel dicembre
1984.
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La cessione delle azioni in portafoglio ha determinato per la MEI un introito di 171
milioni di US$, pari, come detlo, a 277 miliardi di lire. Anche dopo tale operazione ta
ME| ed il consorzio francese mantengono il controllo della societa SGS Thomson
Microelectronics NV.

Nel mese di agosto del 1995 ¢ stata avviata la privatizzazione della societa Aeroporti
di Roma (AR) mediante la cessione da parte di Alitalia e Fintecna delle loro quote in
AR ad una societa di nuova costituzione, Aeroporti di Roma Holding®, partecipata dalla
stessa Fintecna e da Cofiri & Partners BV, la quale a sua volta e controliata daila
Cofiri S.p.A. (50,01% Cofiri € 49,99% altre istituzioni finanziarie).

L'operazione, che fino ad ora ha comportato un investimento dei partners finanziari
(Lehman Brothers, IMI, Crediop, UBS, Warburg) presenti nella compagine azionaria
di Cofiri & Partners di circa 80 miliardi di lire, & previsto che si completi entro 18-36
mesi, mediante Ia quotazione e f'offerta al pubblico della guota di controllo della
concessionaria.

Per scelta e semplificazione metodologica, nonostante che la quota di controlio del
Gruppo in AR si sia ridotta nella fase attuale dall'originario 89,2% al 75% circa, si &
ritenuto di non includere fra i flussi di periodo a livello complessivo linvestimento
effettuato dai partners esterni al Gruppo IRI, rinviando quindi la rilevazione dello
smaobilizzo al momento in cui verra realizzata t'offerta finalizzata alla quotazione in

borsa della concessionaria.

3.1.3 Le operazioni realizzate nel primo semestre 1896

Le operazioni realizzate nel primo semestre del 1996 dal Gruppo IRl hanno
movimentato risorse per un ammontare complessivo di circa 2.847 miliardi di lire, che
comprendono il deconsclidamento di debiti verso il sistema bancario per circa 822
miliardi di lire: tale importo si riferisce per il 60% circa a privatizzazioni (ovvero
cessioni di quote di controllo efo rami d'azienda, compreso lindebitamento trasferito),
e per il restante 40% a cessioni di guote di minoranza e di immaobili/cespiti.

Per il dettaglio delle operazioni effettuate dalle singole finanziarie e societa

direttamente controllate si rimanda alle tabelle riportate in allegato.

3 Che ha coperto i fabbisogni dell'acquisizione per circa il 50% con finanziamenti reperitt sul
mercato (attivazione della “leva finanziaria”}.
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Con riferimento specifico alle transazioni perfezionate nel semestre in esame dall'lR|

S.p.A. si segnalano l'adesione all'OPA residuale SME/Autogrili, che ha generato

complessivamente risorse finanziarie per 238 miliardi di lire, oltre all'esercizio di

warrant su azioni Stet per un introito di circa 90 miliardi di lire.

Le holding settoriali - che hanno contribuito in maniera significativa alla realizzazione

dei risuitati del semestre in questione, attraverso le cosiddette "privatizzazioni di

secondo livello" - hanno complessivamente movimentato risorse per circa 2.500

miliardi di lire; in particolare:

- un importo di circa 1.400 miliardi di lire, riguarda privatizzazioni in senso stretto,
essenzialmente: la cessione della Dalmine per circa 1.020 miliardi di lire da liva
a Techint/Siderca; le cessioni effettuate da Finmeccanica di MA.C. (288
miliardi di lire) e Finidreg (57 miliardi di lire) rispettivamente al socio di
maggioranza Marconi ed a Fige; la vendita det 50% pit una azione di ltaitel
Teiematica dalia Stet alla Siemens (40 miliardi di lire):

- circa 1.020 miliardi di lire si riferiscono a cessioni di quote minoritarie,
(prevaientemente cessioni da parte di STET di quote di minoranza in TIM e
TELECOM per oltre 800 miliardi di lire; la cessione del 523% nella C.S.T.
detenuto da iLVA, Iritecna e Finsider per un controvalore compiessivo di 102
mitiardi dilire; I'alienazione della partecipazione detenuta da Finmeccanica nella
Compagnie des Signaux per 73 miliardi di lire;

- un importo di circa 80 miliardi di lire € relativo a cessioni di cespiti ed immobili
(feriti in massima parte ad immobili di proprieta di Sofinpar, Fincantieri e
Finmeccanica) tra cui si segnalano l'alienazione dello stabilimento Agusta OM!
per 28 miliardi di lire e di un bacino galleggiante di Fincantieri per 6 miliardi di

lire.

* L'operazione - che ha determinato to smobilizzo di una quota di possesso pari a circa il 15%

del capilale SME - ¢ stata inclusa fra le privatizzazioni (e non quindi fra le cessioni di quote di
minoranza) in quanto l'adesione allOPA é conseguente a uno specifico impegno contrattuale assunto
nei confronti degli acquirenti delle quote di controllo (32% del capitale sociale), cedute nel dicembre
1994,
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3.2 LE OPERAZIONI REALIZZATE DAL GRUPPO ENI

3.2.1 Premessa

Le operazioni realizzate dal Gruppo ENI nel periodo 1 luglio 1995 - 30 giugno 1996
hanno generato risorse per un ammontare complessivo pari a 872 miliardi di lire, che
comprendone il deconsolidamento di debiti verso il sistema bancario per 91 miliardi
di lire.

Alla luce dei risultati ottenuti nei due semestri in considerazione, dall'avvio del
programma di dismissioni sino al 30 giugno 1996 sono state definite dal Gruppo ENI
operazioni per un incasso complessivo (corrispettivo e debito finanziario trasferito) di

circa 6.500 miliardi di lire.

3.2.2 Le operazioni realizzate nel secondo semestre 1995

Nel secondo semestre 1995 sono state definite operazioni di cessione per un incasso
complessivo (corrispettivo e debito finanziario trasferito) pari a 698 miliardi di lire.
Tali operazioni sono relative per 618 miliardi di lire a cessioni di aziende e di
partecipazioni che hanno determinato la perdita del controllo e per 80 miliardi di lire
a vendite di altri beni.

Nelle tabelle allegate sono riportati il riepilogo delle dismissioni definite neilindicato
periodo suddivise per tipologia, nonche i relativi dettagli.

L'ammontare de! corrispettivo indicato, salvo specifica diversa indicazione, € da
intendersi corrisposto in contanti, essendo di norma i pagamenti dilazionati fruttiferi di
interessi a tassi di mercato e idoneamente garantiti.

Di seguito sono sinteticamente descritte le principali operazioni di dismissione di
- aziende e/o di pacchetti azionari, definite nel secondo semestre del 1995, che hanno

determinato la perdita del controllo.

Chimica
Particolare rilievo assumono le cessioni della partecipazione nell'inca International

S.p.A. nonche del ramo d'azienda policarbonato.
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La prima operazione definita nel mese di novembre 1995, con esecuzione nel primi
giorni di gennaio 19986, ha riguardato la vendita alla Dow Chemical Co. dell'80% del
pacchetto azionario della societa, nella quale era stato preventivamente conferito il
ramo d'azienda TPA/PET. La Inca International S.p.A., con impianti produttivi a Pisticci
(Matera) ed Ottana (Nuoro), produce e vende polimeri a base di PET, preforme e
bottiglie, acido tereftalico (TPA).

La seconda operazione, definita ne! mese di ottobre 1995, ha riguardato la cessione
aila Bayer del ramo d'azienda costituito da brevetti, marchi, know how, mercato e
magazzino relativi ai business del policarbonato in polvere e dei compounds del
policarbonato. |

Gli impianti, ubicati in Nera Montoro (Terni), fanno parte del sito produttivo in cui &
presente la societa Temi Industrie Chimiche S.p.A..

It prezzo pattuito (DM 47,4 mitioni) & stato corrisposto in contanti per DM 34,4 milioni
e in 3 rate di circa DM 4,3 milioni, senza interessi, scadenti rispettivamente il 31
dicembre degli anni dal 1996 al 1998.

Nel settore della trasformazione di materie plastiche, nel mese di luglio 1895, & stata
definita la vendita alla Ergom Materie Plastiche S.p.A. dell'intero pacchetto azionario

della Safiplast S.p.A., societa che opera nel settore della componentistica per auto.

Metallurgia e attivitd minerarie non petrolifere

Nel mese di luglio 1995 é stata definita la cessione alla Shell e Ruhrkohle de! 49,48%
della partecipazione nella Carbones del Guasare S.A,, societa collegata consolidata,
che svolge in Venezuela attivita di produzione e commercializzazione del carbone.

Con tale cessione si € realizzato il disimpegno dell'EN| dall'attivita carbone.

3.2.3 Le operazioni realizzate nel primo semestre 1996

Nel primo semestre 1996 sono state definite operazioni di cessione per un incasso
complessivo (corrispettivo e debito finanziario trasferito) pari a 174 miliardi di lire.
Tali operazioni sono relative per 93 miliardi di lire a cessioni di aziende e di
partecipazioni che hanno determinato la perdita del controllo e per 81 miliardi di lire

a vendite di altri beni.
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Nelle tabelle allegate sono riportati il riepilogo delle dismissioni definite nellindicato
periodo suddivise per tipologia nonché i relativi dettagli.

L'ammontare del corrispettivo indicato, salvo specifica diversa indicazione, e da
intendersi corrisposto in contanti, essendo di norma i pagamenti dilazionati fruttiferi di
interessi a tassi di mercato e idoneamente garantiti.

Di seguito sono sinteticamente descritte le principali operazioni di dismissione di
aziende efo di pacchetti azionari, definite nel primo semestre del 1996, che hanno

determinato la perdita del controllo:

Chimica
Nel mese di marzo 1996 & stata definita la cessione al socio Mitsubishi Corp. del 51%
della partecipazione nella Miteni S.p.A.; ia societd produce e commercializza

fluoroderivati.

Metallurgia e attivita minerarie non petrolifere

Le piui rilevanti sono |a cessione della partecipazione nella Comerint S.p.A. nonche del
ramo d'azienda piombo secondario.

La prima operazione, definita nel mese di febbraio 1996, ha riguardato |a vendita alla
Dietsmann N.V. - Anversa dell'85% del pacchetto azionario deila societa che fornisce
servizi di formazione professionale, gestione e manutenzione impianti.

Il prezzo pattuito (3,9 mitiardi di lire) & stato corrisposto in contanti per circa 2,6
miliardi di lire e in una rata di 1,3 miliardi, senza interessi, garantita da fidejussione,
scadente il 31 marzo 1997.

La seconda operazione, definita sempre nel mese di febbraio 1996, ha riguardato la
cessione alla Quexco Metallurgica S.p.A. del ramo d'azienda piombo secondario la cui

attivita produttiva & svolta negli stabilimenti di Marcianise e Paderno Dugnano.
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