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Minu te  o f  the  Board  of  Direc to rs  

R EPUBLIC  OF ITALY

In  the  year  2 0 2 0  ( twen ty  twen ty ) ,  

on the 5th  (fifth) day 

o f  the  month  o f  March,  

at 11: 30 a.m.

i n  Mi l an ,  I t a ly ,  V i a  Mont e  d i  P i e t à  1 5 .

B e f o r e  m e ,  A n d r e a  D e  C o s t a ,  a  m e m b e r  o f  t h e  B o a r d  o f  N o t a r i e s  i n  

M i l a n ,  a p p e a r e d :  

-  M r  E n r i c o  M a r i a  B i g n a m i ,  b o r n  i n  M i l a n  o n  7  M a y  1 9 5 7 ,  d o m i c i l ed  fo r  

t h e  p u rp o s e s  o f  h i s  o f f i c e  i n  M i l a n ,  I t a l y ,  V i a  G .  N e g r i  1 ,  w h o s e  p e r s o n a l  

i d e n t i t y  I ,  a s  N o t a r y ,  am  c e r t a i n  o f ,  w h o  i n  h i s  c a p a c i t y  a s  m e m b e r  o f  t h e  

B o a r d  o f  D i r e c t o r s  o f  

INFRASTRUTTURE WIRELESS ITALIANE S.p.A. 

a  l i s t e d  c o m p a n y  w i t h  r e g i s t e r e d  o f f i c e s  i n  M i l a n ,  I t a l y ,  V i a  G .  N e g r i  1 ,  

s h a r e  c a p i t a l  6 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0  e u r o s ,  f u l l y  p a i d  i n ,  t a x  c o d e  a n d  M i l a n  

M i l a n o - M o n z a - B r i a n z a - L o d i  B u s i n e s s  R e g i s t e r  n o .  0 8 9 3 6 6 4 0 9 6 3 ,  

r e g i s t e r e d  i n  t h e  E c o n o m i c  a n d  A d m i n i s t r a t i v e  R e g i s t e r  o f  M i l a n  u n d e r  

n o .  2 0 5 7 2 3 8  ( h e r e i n a f t e r ,  a l s o  t h e  " C o m p a n y " ) ,  a n d  a s  s u c h ,  i n  i t s  

i n t e r e s t s ,  a s k s  m e  t o  r e c o r d ,  a s  r e g a r d s  p o i n t  f o u r  ( p a r t  t w o )  o n  t h e  

a g e n d a  f o r  t h e  m e e t i n g  o f  t h e  B o a r d  o f  D i r e c t o r s  c o n v e n e d  o n  t h i s  d a y  

a n d  i n  t h i s  p l a c e  t o  d i s c u s s  a n d  r e s o l v e  t h e  f o l l o w i n g :  

A g e n d a  

4 .  A u t h o r i s a t i o n  t o  i s s u e  E M T N  d e b t  i n s t r u m e n t s ;  

[ . . . ] .  

I  a m  c o m p l y i n g  w i t h  t h e  r e q u e s t  m a d e  t o  m e  a n d  I  r e c o r d  t h a t  t h e  

B o a r d  m e e t i n g  w a s  h e l d  a n d  t h a t  t h e  d e b a t e  w i t h  r e g a r d s  t o  p o i n t  f o u r  

( p a r t  t w o )  o f  t h e  A g e n d a  p r o c e e d e d  a s  f o l l o w s .  

T h e  A p p e a r i n g  P a r t y ,  i n  h i s  a f o r e s a i d  c a p a c i t y ,  t a k e s  t h e  c h a i r  a n d  

c o m m e n c e s  t h e  d e b a t e  a t  p o i n t  f o u r ,  p a r t  t w o  o f  t h e  A g e n d a  –  a s  p e r  

i n t e r v e n i n g  a g r e e m e n t  a m o n g  a l l  p a r t i e s  t o  p r i o r i t i s e  s a i d  p o i n t  w i t h  

r e s p e c t  t o  a l l  o t h e r  A g e n d a  i t e m s  –  a n d ,  o n c e  a g a i n ,  n o t e s  a n d  

a c k n o w l e d g e s  t h a t :  

-  t h e  m e e t i n g  h a s  b e e n  c a l l e d  w i t h  a  n o t i c e  s e n t  o n  2 8  F e b r u a r y  2 0 2 0  t o  

a l l  p a r t i e s  e n t i t l e d  p u r s u a n t  t o  a r t i c l e  1 5 . 3  o f  t h e  C o m p a n y  B y l a w s ;  

-  a s  w e l l  a s  t h e  A p p e a r i n g  P a r t y ,  t h e  f o l l o w i n g  p e r s o n s ,  b y  e i t h e r  

v i d e o  o r  a u d i o  c o n f e r e n c i n g  m e a n s ,  a r e  p r e s e n t :  D i r e c t o r s  P e l u s o ,  

F e r i g o ,  B e l z a n i ,  B o n i n o ,  C a v a t o r t a ,  N a r d e l l o ,  G u a r n a ,  P a s s e g g i o  a n d  

R a v e r a  a n d  S t a t u t o r y  A u d i t o r s  S a r u b b i ,  L a  C o m m a r a  a n d  Z e m e .  

T h e  C h a i r m a n  t h e n  d e c l a r e d  t h a t  t h e  m e e t i n g  w a s  p r o p e r l y  c o n s t i t u t e d  

a n d  e n t i t l e d  t o  r e s o l v e  o n  t h e  p o i n t  f o u r  ( p a r t  t w o )  o f  t h e  A g e n d a  a s  

o u t l i n e d  a b o v e .  



T h e  C h a i r m a n  r e m i n d s  t h o s e  p r e s e n t ,  f i r s t  a n d  f o r e m o s t ,  t h a t  a r t i c l e  

2 4 1 0  o f  t h e  I t a l i a n  C i v i l  C o d e  e n t i t l e s  t h e  a d m i n i s t r a t i v e  b o d y  –  

u n l e s s  o t h e r w i s e  p r o v i d e d  f o r  i n  t h e  C o m p a n y ' s  B y l a w s  –  t o  i s s u e  

d e b t  i n s t r u m e n t s .  F u r t h e r m o r e ,  a r t i c l e  2 4 1 2  o f  t h e  I t a l i a n  C i v i l  C o d e  

( i )  p r o v i d e s  t h a t  b o n d s  m a y  b e  i s s u e d  f o r  a  t o t a l  s u m  t h a t  d o e s  n o t  

e x c e e d  d o u b l e  t h e  s h a r e  c a p i t a l ,  l e g a l  r e s e r v e  a n d  a v a i l a b l e  r e s e r v e s  

a s  s t a t e d  i n  t h e  l a s t  f i n a n c i a l  s t a t e m e n t s  a p p r o v e d ,  a n d  ( i i )  e x c l u d e s  

t h e  a p p l i c a t i o n  o f  s a i d  l i m i t s  i n  c a s e  o f  i s s u e  o f  b o n d s  d e s t i n e d  t o  b e  

l i s t e d  o n  r e g u l a t e d  m a r k e t s  o r  i n  m u l t i l a t e r a l  t r a d i n g  s y s t e m s ,  o r  o f  

b o n d s  t h a t  g i v e  a n  e n t i t l e m e n t  t o  p u r c h a s e  o r  s u b s c r i b e  s h a r e s .  

T h e  C h i e f  E x e c u t i v e  O f f i c e r  p r o c e e d s  t o  i l l u s t r a t e  a s  f o l l o w s .  

F o r  t h e  p u rp o s e s  o f  e n s u r i n g  e f f i c i e n t  a c c e s s  t o  c a p i t a l  m a r k e t s  a n d  w i t h  

a  f u r t h e r  v i e w  t o  a l l o w  t h e  C o m p an y  t o  m o r e  r e a d i l y  e x p l o i t  r e f i n a n c i n g  

w i n d o w s ,  t h e  C h i e f  E x e c u t i v e  O f f i c e r  t h e r e b y  p r o p o s e s  t h a t  t h e  B o a r d  

a u t h o r i s e ,  b y  5  M a r ch  2 0 2 0 ,  t h e  i s s u e  o f  o n e  o r  m o r e  n o n - c o n v e r t i b l e  

b o n d s  ( i n  o n e  o r  m o r e  t r a n c h es )  f o r  a  t o t a l  f a c e  v a l u e  o f  2  b i l l i o n  e u r o s  

o r  t h e  e q u i v a l e n t  v a l u e  i n  o t h e r  c u r r e n c i e s ,  i n  k e ep i n g  w i t h  t h e  E M T N  

P r o g r a m m e  ap p ro v ed  b y  t h e  B o a rd  t h i s  d a y  a n d  s u b j e c t  t o  t h e  c o n s t r a i n t s  

a n d  l i m i t a t i o n s  o u t l i n e d  b e l o w .  

Subjec t  to  au thorisat ion ,  the prospect ive bonds  must  have the fo l lowing 

characte ris t i cs :  

-  maximum face  value:  not  exceeding  2  b i l l ion  eu ros ;  

-  ar t icu la t ion:  a l lowing  for  several  i ssues ,  a lso  in  several  cu rrenc ies ,  each 

d iv is ib le  in to  t ranches;  

-  d u r a t i o n :  a  d u r a t i o n  f o r  e a c h  i s s u e  ( an d  r e s p e c t i v e  t r a n c h e s )  r a n g i n g  

b e t w e e n  t w o  an d  t w e n t y  y e a r s ,  i n c l u d i n g  e a r l y  r e d e mp t i o n  o p t i o n s  fo r  

b o t h  i s s u e r  ( i . e .  c a l l ab l e  b o n d s )  a n d  b o n d h o l d e r  ( i . e .  p u t t a b l e  b o n d s ) ;  

-  i s s u e  p r i c e :  t h e  i s s u e  p r i c e ,  w h i c h  m a y  d i f f e r  i s s u e  t o  i s s u e  ( a n d  

r e s p e c t i v e  t r a n c h e s ) ,  w i l l  b e  s e t  a c c o r d i n g  t o  t h e  o v e r a l l  y i e l d  o f f e r e d  

t o  b o n d h o l d e r s  o r ,  i n  t h e  c a s e  o f  z e r o - c o u p o n  b o n d s ,  a t  d i s c o u n t e d  

v a l u e s ;  

-  i n t e r e s t  r a t e s  m a y  d i f f e r  i s s u e  t o  i s s u e :  ( i )  w h e r e  i s s u e d  a t  f i x e d  r a t e ,  

b e t w e e n  0 %  ( n o u g h t  p e r  c e n t )  a n d  4 %  ( f o u r  p e r  c e n t )  a b o v e  a v e r a g e  I R S  

r a t e s  f o r  t h e  c o r r e s p o n d i n g  m a t u r i t y ;  ( i i )  w h e r e  i s s u e d  a t  v a r i a b l e  r a t e s  

a n d  d e p e n d i n g  o n  d u r a t i o n ,  b e t w e e n  0 %  ( n o u g h t  p e r  c e n t )  a n d  4 %  ( f o u r  

p e r  c e n t )  a b o v e  i n d e x i n g ,  p a r a m e t e r s  f o r  w h i c h  m a y  i n c l u d e  m o n e t a r y  

b e n c h m a r k s  ( s u c h  a s  E u r i b o r ,  L i b o r  a n d  I R S ) ,  a s  w e l l  a s  e c o n o m i c  o r  

s t a t i s t i c a l  b e n c h m a r k s  a s  r e g u l a r l y  p u b l i s h e d  b y  b o d i e s  w i t h  a  

c o n s o l i d a t e d  i n t e r n a t i o n a l  s t a n d i n g  ( i . e .  t h e  E C B  o r  t h e  O E C D ) ,  o r ,  

a l t e r n a t i v e l y ,  i n f l a t i o n  r a t e s  a s  
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o f f i c i a l l y  r e p o r t e d  b y  t h e  r e l e v a n t  b o d i e s ,  o r  s t o c k  m a r k e t  s h a r e  

i n d i c e s ;  

-  w h e r e  i s s u e s  s h a l l  i n c l u d e  z e r o - c o u p o n  b o n d s ,  t h e  l a c k  o f  i n t e r e s t  

p a y m e n t s  s h a l l  b e  c o m p e n s a t e d  f o r  ( i )  b y  d i s c o u n t i n g  i s s u e  p r i c e  o r  ( i i )  

f a c e  v a l u e  a t  m a t u r i t y ,  s u c h  t h a t  e i t h e r  s t a n d s  t o  p r o v i d e  p r o f i t s  t h a t  

a r e  a k i n  t o  f i x e d  i n t e r e s t  r e t u r n s  f o r  i s s u e s  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  p e r i o d  

o u t l i n e d  a b o v e  a n d  t h e i r  d u r a t i o n ;  w h e r e  z e r o - c o u p o n  p r o f i t  w e r e  t o  b e  

p r o v i d e d  t h r o u g h  f a c e  v a l u e  a t  m a t u r i t y ,  s a i d  p r o f i t  s h a l l  o n l y  r e f l e c t ,  

v i a  a p p r o p r i a t e  c a p i t a l i s a t i o n  m e c h a n i s m s ,  i n t e r e s t  a s  a c c r u e d  a t  

m a t u r i t y ;  

-  i n t e r e s t  p a y m e n t s  m a y  a l s o  b e  a f f e c t e d  v i a  a  c o m b i n a t i o n  o f  t h e  i s s u e  

t y p e s  d e s c r i b e d  a b o v e ,  p r o v i d e d  t h e y  a r e  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  

l i m i t a t i o n s  h e r e i n  d e s c r i b e d  a n d  t h e  E M T N  P r o g r a m m e  d o c u m e n t s .  

F o r e s e e a b l y ,  t h e r e f o r e ,  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  4 %  ( f o u r  p e r  c e n t )  c e i l i n g  

o n  m a x i m u m  i n t e r e s t  m a r g i n  w i t h  r e s p e c t  t o  a  g i v e n  i s s u e ' s  b e n c h m a r k  

r a t e ,  i n t e r e s t  p a y m e n t s  m a y  b e  a f f e c t e d  i n  p a r t  p r i o r  t o  m a t u r i t y ,  e i t h e r  

o n  f i x e d  o r  v a r i a b l e  t e r m s ,  a n d  i n  p a r t  a t  m a t u r i t y ,  a s  w i t h  z e r o - c o u p o n  

b o n d s ;  

-  a p p l i c a b l e  l a w :  E n g l i s h  L a w ,  s a v e  f o r  p r o v i s i o n s  r e g u l a t i n g  t h e  

m e e t i n g s  o f  b o n d h o l d e r s  a n d  o f  b o n d h o l d e r  r e p r e s e n t a t i v e s ,  w h i c h  

s h a l l  b e  r e g u l a t e d  b y  I t a l i a n  L a w ;  

-  l i s t i n g :  w h e re  a p p l i c ab l e ,  t h e  Lu x emb o u rg  S t o c k  Ex ch a ng e  a n d / o r  o th e r  
r e g u l a t e d  o r  un reg u l a t ed  ma rk e t .  

G i v e n  t h a t  a n y  p r o s p e c t i v e  a u t h o r i s a t i o n  t o  i s s u e  b o n d s  w o u l d  b e  

c o n s i s t e n t  w i t h  e x p e d i t i n g  a c c e s s  t o  c a p i t a l  m a r k e t s ,  a n d  g i v e n  t h a t  

f a v o u r a b l e  r e f i n a n c i n g  o p p o r t u n i t i e s  m a y  a r i s e ,  i t  i s  h e r e b y  

p r o p o s e d  t h a t  b o t h  t h e  C h a i r m a n  a n d  t h e  C h i e f  A d m i n i s t r a t i v e  

O f f i c e r  b e  g r a n t e d ,  e a c h  s e p a r a t e l y ,  a  p r o v i s i o n a l  m a n d a t e  t o  t o  

c a r r y  o u t  a l l  p r o c e d u r e s  p e r t a i n i n g  t o  p r o s p e c t i v e  b o n d  i s s u e s  –  

i n c l u d i n g ,  f o r  i n s t a n c e ,  n e g o t i a t i n g  a g r e e m e n t s  w i t h  b r o k e r s ,  s t o c k  

m a r k e t s  a n d  a l l  p a r t i e s  r e l e v a n t  t o  t h e  i s s u i n g  p r o c e s s ,  a s  w e l l  a s  

n e g o t i a t i n g  t h e  t e r m s  a n d  c o n d i t i o n s  o f  c o n t r a c t s  o r  d o c u m e n t s ,  

w h e t h e r  i n  p e r s o n  o r  t h r o u g h  d e l e g a t e s  a p p o i n t e d  w i t h i n  t h e  

C o m p a n y .  

T h e  B o a r d  w o u l d  b e  p r o v i d e d  t i m e l y ,  c a s e - b y - c a s e  n o t i c e  c o n c e r n i n g  

t h e  i s s u e  o f  b o n d s  i s s u e d  i n  a c c o r d a n c e  w i t h  t h e  a b o v e .  

T h e  C h a i r m a n  u n d e r s c o r e s  t h a t  t h e r e  a r e  n o  i m p e d i m e n t s  c o n c e r n i n g  t h e  

i s s u e  o f  s u c h  n o n - c o n v e r t i b l e  b o n d s  w i t h  r e s p e c t  t o  a n y  o f  t h e  t e r m s  o r  

l i m i t a t i o n s  o u t l i n e d  a b o v e  a s  m a y  a r i s e  p u r s u a n t  t o  p a r a g r a p h  o n e  o f  

a r t i c l e  2 4 1 2  o f  t h e  I t a l i a n  C i v i l  C o d e .  

T h e  C h a i r m a n  o f  t h e  B o a r d  o f  S t a t u t o r y  A u d i t o r s  t a k e s  t h e  f l o o r  a n d ,  o n  

b e h a l f  o f  S t a t u t o r y  A u d i t o r s  a n d  p u r s u a n t  t o  p a r a g r a p h  1  o f  a r t i c l e  2 4 1 2  

o f  t h e  I t a l i a n  C i v i l  C o d e ,  i n  h i s  c a p a c i t y  a n d  t o  t h e  e x t e n t  n e c e s s a r y ,  

a t t e s t s  t h a t  



t h e  b o n d  i s s u e  p r o p o s a l s  r e s p e c t  t h e  l i m i t s  s e t  f o r t h  u n d e r  a r t i c l e  

2 4 1 2  o f  t h e  I t a l i a n  C i v i l  C o d e .  

T h e  C h a i r m a n  a s k s  D i r e c t o r s  w h e t h e r  t h e y  h a v e  a n y  q u e s t i o n s  o r  

w h e t h e r  t h e y  r e q u i r e  f u r t h e r  c l a r i f i c a t i o n .  U p o n  t h e  d e b a t e ' s  

c o n c l u s i o n ,  t h e  C h a i r m a n  i n v i t e s  t h e  B o a r d  t o  r e s o l v e  o n  t h e  p r o p o s a l .  

T h e  B o a r d  o f  D i r e c t o r s ,  h a v i n g  n o t e d  r e g u l a t i o n s  o n  t h e  s u b j e c t  o f  t h e  

i s s u a n c e  o f  b o n d s  s e t  f o r t h  i n  a r t i c l e s  2 4 1 0  a n d  2 4 1 2  o f  t h e  I t a l i a n  

C i v i l  C o d e ,  u n a n i m o u s l y  r e s o l v e s  t o  a p p r o v e ,  a t  t h e  t e r m s  s e t  o u t  b y  

C h i e f  E x e c u t i v e  O f f i c e r  a n d  b y  5  ( f i v e )  M a r c h  2 0 2 1  ( t w e n t y  t w e n t y -

o n e ) ,  t h e  i s s u e  o f  o n e  o r  m o r e  n o n - c o n v e r t i b l e  b o n d s  ( i n  o n e  o r  m o r e  

t r a n c h e s )  f o r  a  t o t a l  f a c e  v a l u e  o f  2  ( t w o )  b i l l i o n  e u r o s  o r  t h e  

e q u i v a l e n t  v a l u e  i n  o t h e r  c u r r e n c i e s ,  i n  k e e p i n g  w i t h  t h e  E M T N  

P r o g r a m m e  a n d  s u b j e c t  t o  t h e  c o n s t r a i n t s  a n d  l i m i t a t i o n s  o u t l i n ed  

b e l o w .  T h e  p r o s p e c t i v e  b o n d s  m u s t  h a v e  t h e  f o l l o w i n g  c h a r a c t e r i s t i c s :  

-  maximum face  value:  not  exceeding  2  b i l l ion  eu ros ;  

-  a r t i cu la t ion:  a l lowing for  severa l  issues ,  a lso  in  several  cur rencies ,  each  

d iv is ib le  in to  t ranches;  

-  d u r a t i o n :  a  d u r a t i o n  f o r  e a c h  i s s u e  ( a n d  r e s p e c t i v e  t r a n c h e s )  r an g i n g  

b e t w e e n  t w o  a n d  t w e n t y  y e a r s ,  i n c l u d i n g  e a r l y  r e d e m p t i o n  o p t i o n s  f o r  

b o t h  i s s u e r  ( i . e .  c a l l a b l e  b o n d s )  a n d  b o n d h o l d e r  ( i . e .  p u t t a b l e  b o n d s ) ;  

-  i s s u e  p r i c e :  t h e  i s s u e  p r i c e ,  w h i c h  m a y  d i f f e r  i s s u e  t o  i s s u e  ( a n d  

r e s p e c t i v e  t r a n c h e s ) ,  w i l l  b e  s e t  a c c o r d i n g  t o  t h e  o v e r a l l  y i e l d  o f f e r e d  

t o  b o n d h o l d e r s  o r ,  i n  t h e  c a s e  o f  z e r o - c o u p o n  b o n d s ,  a t  d i s c o u n t e d  

v a l u e s ;  

-  i n t e r e s t  r a t e s  m a y  d i f f e r  i s s u e  t o  i s s u e :  ( i )  w h e r e  i s s u e d  a t  f i x e d  r a t e ,  

b e t w e e n  0 %  ( n o u g h t  p e r  c e n t )  a n d  4 %  ( f o u r  p e r  c e n t )  a b o v e  a v e r a g e  

I R S  r a t e s  f o r  t h e  c o r r e s p o n d i n g  m a t u r i t y ;  ( i i )  w h e r e  i s s u e d  a t  v a r i a b l e  

r a t e s  a n d  d e p e n d i n g  o n  d u r a t i o n ,  b e t w e e n  0 %  ( n o u g h t  p e r  c e n t )  a n d  4 %  

( f o u r  p e r  c e n t )  a b o v e  i n d e x i n g ,  p a r a m e t e r s  f o r  w h i c h  m a y  i n c l u d e  

m o n e t a r y  b e n c h m a r k s  ( s u c h  a s  E u r i b o r ,  L i b o r  a n d  I R S ) ,  a s  w e l l  a s  

e c o n o m i c  o r  s t a t i s t i c a l  b e n c h m a r k s  a s  r e g u l a r l y  p u b l i s h e d  b y  b o d i e s  

w i t h  a  c o n s o l i d a t e d  i n t e r n a t i o n a l  s t a n d i n g  ( i . e .  t h e  E C B  o r  t h e  O E C D ) ,  

o r ,  a l t e r n a t i v e l y ,  i n f l a t i o n  r a t e s  a s  o f f i c i a l l y  r e p o r t e d  b y  t h e  r e l e v a n t  

b o d i e s ,  o r  s t o c k  m a r k e t  s h a r e  i n d i c e s ;  

-  w h e r e  i s s u e s  s h a l l  i n c l u d e  z e ro - c o u p o n  b o n d s ,  t h e  l a c k  o f  i n t e r e s t  

p a y men t s  s h a l l  b e  co mp en s a t ed  fo r  ( i )  b y  

d i s c o u n t i n g  i s s u e  p r i c e  o r  ( i i )  f a c e  v a l u e  a t  m a t u r i t y ,  s u ch  t h a t  e i t h e r  

s t a n d s  t o  p ro v i d e  p r o f i t s  t h a t  a r e  a k i n  t o  f i x e d  i n t e r e s t  r e t u r n s  f o r  i s s u e s  

c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  p e r i o d  
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o u t l i n e d  a b o v e  a n d  t h e i r  d u r a t i o n ;  w h e r e  ze r o -c o u p o n  p r o f i t  w e r e  t o  b e  

p r o v i d e d  t h r o u g h  f a c e  v a l u e  a t  m a t u r i t y ,  s a i d  p r o f i t  s h a l l  o n l y  r e f l e c t ,  

v i a  a p p r o p r i a t e  c ap i t a l i s a t i o n  m e c h a n i s m s ,  i n t e r e s t  a s  a c c r u e d  a t  

m a t u r i t y ;  

-  i n t e r e s t  p a y m e n t s  m a y  a l s o  b e  a f f e c t e d  v i a  a  c o m b i n a t i o n  o f  t h e  

i s s u e  t y p e s  d e s c r i b e d  a b o v e ,  p r o v i d e d  t h e y  a r e  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  

l i m i t a t i o n s  h e r e i n  d e s c r i b e d  a n d  t h e  E M T N  P r o g r a m m e  d o c u m e n t s .  

F o r e s e e a b l y ,  t h e r e f o r e ,  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  4 %  ( f o u r  p e r  c e n t )  c e i l i n g  

o n  m a x i m u m  i n t e r e s t  m a r g i n  w i t h  r e s p e c t  t o  a  g i v e n  i s s u e ' s  b e n c h m a r k  

r a t e ,  i n t e r e s t  p a y m e n t s  m a y  b e  a f f e c t e d  i n  p a r t  p r i o r  t o  m a t u r i t y ,  

e i t h e r  o n  f i x e d  o r  v a r i a b l e  t e r m s ,  a n d  i n  p a r t  a t  m a t u r i t y ,  a s  w i t h  

z e r o - c o u p o n  b o n d s ;  

-  a p p l i c a b l e  l a w :  E n g l i s h  L a w ,  s a v e  f o r  p r o v i s i o n s  r e g u l a t i n g  t h e  

m e e t i n g s  o f  b o n d h o l d e r s  a n d  o f  b o n d h o l d e r  r e p r e s e n t a t i v e s ,  w h i c h  

s h a l l  b e  r e g u l a t e d  b y  I t a l i a n  L a w ;  

-  l i s t i n g :  w h e r e  a p p l i c a b l e ,  t h e  L u x e m b o u r g  S t o c k  E x c h a n g e  a n d / o r  

o t h e r  r e g u l a t e d  o r  u n r e g u l a t e d  m a r k e t .  

T h e  B o a r d  o f  D i r e c t o r s  f u r t h e r  r e s o l v e s  t o  b e s t o w  t h e  C h a i r m a n  a n d  

t h e  C h i e f  A d m i n i s t r a t i v e  O f f i c e r ,  e a c h  s e p a r a t e l y ,  a  p r o v i s i o n a l  

m a n d a t e ,  w i t h  t h e  r i g h t  t o  a p p o i n t  d e l e g a t e s  w i t h i n  t h e  C o m p a n y ,  t o  

( a )  

t o  c a r r y  o u t  a l l  p r o c e d u r e s  p e r t a i n i n g  t o  p r o s p e c t i v e  b o n d  i s s u e s  a s  

d e s c r i b e d  a b o v e  a n d ,  m o r e  s p e c i f i c a l l y  t o  ( i )  d e t e r m i n e ,  w i t h i n  t h e  

l i m i t s  r e s o l v e d  a b o v e ,  t h e  a m o u n t s  a n d  t h e  t e r m s  a n d  c o n d i t i o n s  o f  t h e  

s i n g l e  i s s u e s  a n d  p r o s p e c t i v e  t r a n c h e s  i n  w h i c h  t h e  o p e r a t i o n  m a y  b e  

a r t i c u l a t e d ,  d e f i n i n g ,  a l s o  p u r s u a n t  t o  t h e  t e r m s  a n d  l i m i t a t i o n s  

r e s o l v e d  a b o v e ,  t h e  d u r a t i o n ,  i s s u e  p r i c e ,  i n t e r e s t  r a t e s  a n d  

a r r a n g e m e n t s  f o r  p a y m e n t  o f  i n t e r e s t ,  i s s u e  p r i c e  d i s c o u n t s  o r  f a c e  

v a l u e  p r o f i t ,  r e g u l a t e d  o r  u n r e g u l a t e d  l i s t i n g  m a r k e t s  a n d  t o  d e t e r m i n e  

t h e i r  t e r m s  a n d  c o n d i t i o n s ;  t o  ( i i )  p r o c e e d  t o  p l a c e  t h e  b o n d s ,  s i g n i n g  

a l l  t r a d e s  a n d  a g r e e m e n t s  t h e r e t o  c o n d u c i v e ,  i n c l u d i n g  v i a  

i n t e r m e d i a r i e s  a n d  b r o k e r s ,  s t o c k  e x c h a n g e s  a n d  a l l  c o m p e t e n t  

a u t h o r i t i e s ,  I t a l i a n  o r  f o r e i g n ,  a n d  a l l  o t h e r  r e l e v a n t  p a r t i e s ;  t o  ( i i i )  

f u l f i l  a l l  o b l i g a t i o n s ,  i n c l u d i n g  d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t s ,  i n  r e s p e c t  o f  

a l l  c o m p e t e n t  a u t h o r i t i e s ,  I t a l i a n  o r  f o r e i g n ,  i n  c o n j u n c t i o n  w i t h  t h e  

i s s u e  o f  t h e  b o n d s ,  t h e i r  p l a c e m e n t  a n d  p r o s p e c t i v e  l i s t i n g ;  t o  ( i v )  

p r o v i d e  f o r  a l l  a c t i o n s  n e c e s s a r y  a n d  s u i t a b l e  t o  e n s u r i n g  t h e  s u c c e s s  

o f  t h e  i n i t i a t i v e s  a b o v e  d e s c r i b e d ,  a l l  o f  w h i c h  s u b j e c t  t o  t h e  

m a n d a t o r y  r e q u i r e m e n t  t h a t  t h e  B o a r d  o f  D i r e c t o r s  b e  p r o v i d e d  f u l l  

n o t i c e  o f  t h e  b o n d  i s s u e s  a s  p u r s u a n t  t o  t h e  a b o v e  c r i t e r i a .  

W i t h  d i s c u s s i o n  o f  p o i n t  f o u r  ( p a r t  t w o )  o f  t h e  A g e n d a  c o m p l e t e ,  t h e  

B o a r d  e l e c t e d  t o  d i s c u s s  t h e  r e m a i n i n g  i t e m s ,  o f  w h o s e  m i n u t i n g  I  a m  

e x e m p t e d  a n d  w h i c h  a r e  m i n u t e d  s e p a r a t e l y .  
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