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DATT DI SINTESI

GRUPPO EDISON

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(in milioni di euro) Pro-forma al Effettivo al Effettivo al
31.12.2003 (*) 31.12.2003 31.12.2002
Ricavi netti 6.287 6.287 12.640
Margine operativo lordo 1.103 1.103 1.607
Utile operativo netto 415 415 579
Risultato ante imposte e comp. straordinari 115 115 (181)
Utile (perdita) del periodo:
— di competenza di terzi (*) 31 90 160
— di competenza del Gruppo (¥) 284 144 (697)

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(in milioni di euro) Pro-forma al Effettivo al Effettivo al
31.12.2003 (*) 31.12.2003 31.12.2002
Immobilizzazioni 10.730 10.807 12.567
Capitale d’esercizio netto (508) (589) (810)
Trattamento di fine rapporto (62) (62) (76)
Capitale investito netto 10.160 10.156 11.681
Finanziato da:
Patrimonio netto di Gruppo 5.294 5.213 4.476
Patrimonio netto di terzi 513 800 744
5.807 6.013 5.220
Indebitamento finanziario netto 4.353 4.143 6.461
Totale fonti di finanziamento 10.160 10.156 11.681

(*) 1 dati pro-forma includono oltre agli effetti dell’acquisto del 25% di Ise Spa da terzi e del 75% di Ise Spa dalla controllata Finel Spa e la fusione di Ise Spa
in Edison Spa, quelli della fusione per incorporazione della Bussi Termoelettrica Spa, della Caffaro Energia Srl, della Sogetel Spa della Savim Srl e della

Vega Oil Spa in Edison Spa essendo stata deliberata successivamente al 31 dicembre 2003.



DATI CONSOLIDATI PER AZIONE DI EDISON (Soc. Incorporante)

(in euro) Pro-forma Effettivo al Effettivo al
31.12.2003 (*) 31.12.2003 31.12.2002
Risultato economico ordinario dopo la tassazione (*) (0,017) (0,050) 0,241)
Risultato netto di Gruppo (') 0,079 0,034 (0,334)
Cash Flow disponibile 0,394 0,428 1,393
Patrim. netto di Gruppo (*) 1,257 1,238 2,137

Dividendo (azioni ordinarie)
Dividendo (azioni r.n.c.)

(1) Al netto della quota di competenza di terzi.

(*) 1 dati pro-forma includono oltre agli effetti dell’acquisto del 25% di Ise Spa da terzi e del 75% di Ise Spa dalla controllata Finel Spa e la fusione di Ise Spa
in Edison Spa, quelli della fusione per incorporazione della Bussi Termoelettrica Spa, della Caffaro Energia Srl, della Sogetel Spa della Savim Srl e della

Vega Oil Spa in Edison Spa essendo stata deliberata successivamente al 31 dicembre 2003.



1. AVVERTENZE

Il presente documento, unitamente al volume allegato (in seguito il “Documento”; il volume allegato in
seguito “Allegato”), e redatto in conformita alle disposizioni contenute nella deliberazione Consob del
14 maggio, n. 11971 e successive modificazioni, recante norme di attuazione del decreto legislativo 24
febbraio 1998, n. 58 e si riferisce all’acquisto del 100% di di Iniziative Sviluppo Energie Spa — Ise Spa
(in seguito “Ise” o “Societa Incorporanda” o “Societa Incorporata”) da parte di di Edison Spa (di segui-
to “Edison” o “Societa Incorporante”) e alla successiva incorporazione di Ise in Edison.

Si precisa che nel corso del 2004 sono state avviate incorporazioni da parte di Edison di altre 5 societa
interamente e direttamente controllate, che avranno efficacia dal 1° agosto 2004 e che si riferiscono alle
societa: Bussi Termoelettrica Spa, Caffaro Energia Srl, Sogetel Spa, Savim Srl e Vega Oil Spa.

1.1 Rischi od incertezze delle operazioni
A. Acquisto di Iniziative Sviluppo Energie Spa - Ise Spa

Lacquisto dell'intero capitale di Ise da parte di Edison avviene tramite due distinte operazioni: la prima
mediante 'acquisto della quota del 25% da Ilva Spa (in seguito “Ilva”) e la seconda con I'acquisto della
restante quota del 75% da Finanziaria di Partecipazioni Elettriche Spa — Finel Spa (in seguito “Finel”),
societa controllata al 60% da Edison e sottoposta ad attivita di direzione e coordinamento dalla stessa,
e partecipata al 40% da EDF International Sa (controllata da EDF — Electricite de France).

Il trasferimento del 256% da Ilva ¢ avvenuto il 9 luglio 2004 ed ha comportato un esborso pari a 145 mi-
lioni di euro che e stato corrisposto in contanti, facendo ricorso ad indebitamento, previa distribuzione
di riserve da parte di Ise per complessivi 260 milioni di euro (65 milioni di quota Ilva).
Contestualmente al trasferimento, Ise e Ilva hanno definito le pregresse controversie tra loro in merito
alla interpretazione e applicazione di alcune disposizioni contenute nel contratto tra le parti del 1993 e
disciplinanti reciproche somministrazione di utilities presso gli impianti di Taranto; inoltre Ise ed Ilva si
sono impegnate a modificare ed integrare il contratto in essere al fine di prevenire in futuro contrasti
analoghi a quelli definiti.

Lacquisto dell'ulteriore 75%, da Finel, previsto entro la fine del 2004, comportera un esborso pari a 486
milioni di euro e sara corrisposto in contanti, facendo ricorso ad indebitamento; tale trasferimento sara
subordinato al completamento dell’iter propedeutico di fusione di Ise in Edison.

Poiché I'acquisto da Finel si configura come un operazione con parte correlata, € stato dato incarico ad
un consulente indipendente di fornire elementi e considerazioni di supporto al Consiglio di
Amministrazione per la stima del capitale economico di Ise e nello stesso tempo e stato richiesto a due
amministratori non esecutivi di esprimersi sulla congruita del prezzo di trasferimento.

Si segnala, inoltre, che Edison si ¢ impegnata a riconoscere ad EDF la facolta di richiedere la liquida-
zione della quota, da essa posseduta in Finel (40%), secondo modalita da stabilirsi e ad un prezzo in linea
con il valore patrimoniale di Finel alla data della richiesta. Tale facolta non potra in ogni caso essere
esercitata prima del 30 giugno 2005 (a meno che EDF non esca prima di tale data dall’azionariato di
Italenergia Bis ed Edison) e non oltre il 31 dicembre 2006 e comunque non sara trasferibile in caso di
cessione a terzi del 40% di Finel.

Edison ed EDF si sono, inoltre, impegnate a negoziare, entro il termine di trasferimento della parteci-

pazione, un nuovo patto parasociale riguardante la corporate governance di Finel, in linea con gli ac-
cordi esistenti.

B. Fusione

La fusione descritta nel presente Documento ¢ sottoposta alle disposizioni di cui agli artt. 2501 e se-
guenti del codice civile.



Loperazione si riferisce alla incorporazione da parte di Edison di Ise, societa che all’atto della stipula-
zione dell’atto di fusione sara posseduta direttamente al 100% da Edison e si inquadra nel contesto del
programma di razionalizzazione dell’assetto societario delle controllate del Gruppo avviato nel 2003,
dopo la semplificazione che, nel corso del 2002 aveva coinvolto la catena di controllo di Edison.

La fusione e pertanto subordinata all’acquisizione diretta del 100% di Ise da Ilva e dalla controllata Finel.

La fusione sara attuata mediante annullamento delle 100.000.000 azioni di Ise che saranno detenute da
Edison alla data di efficacia della fusione e per effetto della stessa, Edison assumera i diritti e gli obblighi
facenti capo a Ise, proseguendone l'attivita. Lincorporazione dara luogo ad un disavanzo da annullamen-
to per complessivi euro 276 milioni, che sara allocato ad incremento del valore delle immobilizzazioni.

Con la fusione non viene modificato I'oggetto sociale della Societa Incorporante e pertanto non ricor-
rono i presupposti per 'esercizio del diritto di recesso.

Si ritiene che la fusione non presenti ulteriori rischi o incertezze tali da condizionare I'attivita di Edison.
Cio in quanto Edison consolida gia la partecipazione di Ise con una percentuale del 45% (detenendo il
60% di Finel che detiene, a sua volta, il 75% di Ise) e deterra, all’atto della stipulazione dell’atto di fusio-
ne, 'integrale controllo di Ise.

1.2 Aggiornamento profili di rischio e incertezze evidenziati in Prospetti e/o0 Documenti
redatti in precedenza

Si segnala che alcuni rischi e incertezze, rispetto a quelli evidenziati nei documenti informativi pubbli-
cati negli ultimi 12 mesi (Documento Informativo sulla fusione per incorporazione in Edison Spa di
Edison Termoelettrica Spa, Espec Spa, Termica Narni Srl, Edison Gas Spa e Montecatini Spa, tutte inte-
ramente controllate, e sulla vendita di riserve di gas in Egitto), aventi rilievo alla data di pubblicazione
del documento citato, hanno avuto un netto ridimensionamento in seguito ad alcuni eventi riguardanti
il profilo di rischio della societa incorporante di cui si procede qui di seguito a dare nota.

In merito al business industriale, 'andamento degli ultimi mesi ha evidenziato un miglioramento del pro-
filo di rischio dovuto al limitato impatto del processo di liberalizzazione sui prezzi medi di vendita e al-
l'aumento della domanda nazionale di energia elettrica.

Dal punto di vista finanziario, hanno contribuito a ridefinire il profilo di rischio in senso favorevole al
gruppo le seguenti operazioni:

Dismissioni: La societa ha proseguito con il programma di dismissioni delle partecipazioni in societa
che non operano nel settore dell’energia vendendo EdisonTel Spa, nell’agosto 2003, per un valore di euro
137 milioni. A cio si aggiungono operazioni minori di cessione di attivita nel settore acqua, nel dicembre
2003 e nel marzo e giugno 2004, facenti capo ad IWH (560% di Edison) per circa 88 milioni di euro e la
cessione da parte della societa Stirpex Bv, interamente posseduta da Edison, della partecipazione pos-
seduta in Turk Edison Enerji As, nel febbraio 2004, per un controvalore di ulteriori 53 milioni di euro.

Rifinanziamento della collegata Edipower Spa: Nel settembre 2003 la societa ha ricapitalizzato la col-
legata Edipower per un ammontare di euro 400 milioni. Nell’ambito dei nuovi accordi di finanziamento
la societa ha prestato una garanzia per euro 300 milioni a copertura del finanziamento junior, per il rila-
scio della quale la societa dovra ottenere, in un orizzonte temporale di tre anni e mezzo alcune autoriz-
zazioni funzionali al piano di repowering di determinati impianti, ed ulteriori impegni a ricapitalizzare la
societa per euro 500 milioni a copertura per meta del fabbisogno di cassa di Edipower che potra mani-
festarsi nel periodo di vita del finanziamento e per I'altra meta a copertura dei rischi di mancato com-
pletamento, ritardo e ridotta performance che potrebbero manifestarsi dopo il periodo di repowering di
ciascun impianto. Negli stessi accordi rientra la garanzia di euro 300 milioni concessa ai finanziatori in
caso di inadempimento grave del toller Edison Trading Spa alle obbligazioni previste nell’ambito del-
I'accordo di tolling stipulato con Edipower.
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Emissione obbligazionaria di euro 700 milioni: Nel novembre 2003 e stata collocata un’emissione ob-
bligazionaria a sette anni, a tasso fisso, per 'ammontare complessivo di 600 milioni di euro, successiva-
mente incrementati di euro 100 milioni. Loperazione ha consentito un allungamento della vita media del
debito di Edison.

Rimozione del put sulle obbligazioni Edison EMTN 07/2007: Nel febbraio 2004, 'assemblea degli
obbligazionisti ha rinunciato all’opzione put contenuta nel regolamento del prestito. In questo modo
si € scongiurata la possibilita che un downgrading di Edison sotto il livello investement-grade con-
sentisse agli obbligazionisti di chiedere all’emittente un rimborso pieno ed anticipato del prestito ob-
bligazionario.

Nuova linea di credito sindacata a 5 anni da euro 1.500 milioni: Nell'aprile 2004 la societa ha perfe-
zionato una linea di credito unsecured a 5 anni per un ammontare di un miliardo di euro, successiva-
mente sindacata fino all’ammontare di euro 1.500 milioni, messa a disposizione da un sindacato di ban-
che; le condizioni di finanziamento sono in linea con quelle di prenditori di primario standing. Con
questa operazione la societa ha ottenuto 1'obiettivo di rifinanziare a lungo termine buona parte del pro-
prio indebitamento finanziario a breve, allungando la vita media del debito e riducendo il costo di prov-
vista. Tale operazione ha consentito inoltre alla societa di conseguire un’elevata flessibilita finanziaria
in un momento di forti investimenti nello sviluppo di nuova capacita produttiva.

Le operazioni finanziarie citate sono risultate determinanti ai fini della rivalutazione del profilo di ri-
schio della societa in senso favorevole da parte di entrambe le agenzie di rating.

In particolare in data 7 giugno 2004 I'agenzia Standard and Poor’s ha rivisto al rialzo il rating della so-
cieta portandolo a BBB+ con outlook stabile, confermando altresi ad A-2 con outlook stabile il rating
del debito a breve. Tra le motivazioni addotte vi sono il miglioramento del profilo finanziario della so-
cieta, avvenuto secondo ’Agenzia con maggiore rapidita ed efficacia rispetto alle previsioni, ed il buon
profilo complessivo della situazione di liquidita del Gruppo.

Lagenzia Moody’s a sua volta in data 11 giugno 2004 ha rivisto il proprio outlook sul debito portandolo
da negativo a positivo, lasciando invariato il rating al livello Baa3. Moody’s riconosce alla societa I'av-
venuto miglioramento della struttura finanziaria e della posizione di liquidita, ma ritiene che il processo
di liberalizzazione del mercato elettrico e I'impegnativo programma di sviluppo della capacita produtti-
va intrapreso dalla societa richiedano ulteriori misure di protezione del livello di indebitamento pre-
ventivato nel futuro, pur in un contesto di stabilita attesa dei ratios finanziari.

Alla data del presente Documento permane pertanto una rilevante diversita nel rating attribuito alla so-
cieta da parte delle due agenzie. Alla base di tale diversita vi sono differenze di valutazione circa il sup-
porto degli azionisti alla societa, particolarmente in merito al ruolo di EDF, ed una diversa percezione
circa i rischi legati ai piani di sviluppo dell’azienda.

Entrambe le agenzie non includono nella loro valutazione il potenziale effetto positivo derivante dalla
conversione dei warrants, questi ultimi esercitabili fino al 2007 per un ammontare complessivo di circa
un miliardo di euro.

Il programma di allungamento della vita media del debito € perseguito con un ulteriore collocamento da
parte di Edison che, nel luglio 2004, ha collocato sul mercato internazionale dei capitali un’emissione
obbligazionaria di euro 500 milioni a tasso variabile.

Tale emissione, di durata pari a sette anni e con rimborso alla pari, si inserisce nella strategia di otti-
mizzazione della struttura finanziaria che Edison persegue. Essa consentira infatti di rimborsare debito
bancario ed aumentare la percentuale di indebitamento obbligazionario, conseguendo cosi, oltre ad un
allungamento della vita media del debito, una maggiore flessibilita finanziaria, ed una riduzione dei costi
di provvista.



2.  INFORMAZIONI RELATIVE ALLE OPERAZIONI

A. Acquisto di Iniziative Sviluppo Energie Spa — Ise Spa anche da parte correlata (Finel)

A.2.1 Modalita e termini degli acquisti da Ilva e da Finel
A.2.1.1 Descrizione della partecipazione oggetto degli acquisti

“Iniziative Sviluppo Energie Spa — Ise Spa”, societa soggetta all’attivita di direzione e coordinamento di
Edison, con sede in Milano, Foro Buonaparte n. 31, capitale sociale di euro 100.000.000, Registro delle
Imprese di Milano e Codice Fiscale n. 06428390634; partita IVA n. 11786280153.

11 capitale sociale é attualmente suddiviso in numero 100.000.000 azioni ordinarie del valore nominale di
euro 1 (uno) ciascuna.

La Societa, opera nel settore dell’energia e piu precisamente nella produzione e vendita di energia elet-
trica e vapore attraverso cinque centrali (quattro termoelettriche ed una idroelettrica) localizzate nel
Centro e Sud Italia per un totale di 1.306 MW di potenza installata. Nel corso del 2003 il totale dell’e-
nergia elettrica netta disponibile per la vendita e stato pari a 9.166 milioni di kWh, mentre il vapore tec-
nologico venduto ¢ ammontato a 1.405.051 tonnellate.

Ise rappresenta una delle principali societa operative del gruppo Edison contribuendo per poco piu del
20% al margine operativo lordo consolidato e circa il 10% del capitale investito netto consolidato.

Di seguito se ne descrivono le principali attivita.

Taranto

Ise opera a Taranto con due centrali per la produzione di energia elettrica e vapore, localizzate all’in-
terno del complesso siderurgico della societa Ilva. Specificatamente la centrale denominata CET 2 € un
impianto tradizionale di 480 MW di potenza, alimentato da gas naturale, gas siderurgico di recupero ed
olio combustibile, per la produzione di energia elettrica e vapore. I combustibili vengono forniti dallo
stabilimento siderurgico Ilva, cui e altresi ceduta I'’energia elettrica ed il vapore.

La centrale denominata CET 3 € un impianto a ciclo combinato di recente costruzione con una potenza
pari a 578 MW, alimentato da una miscela composta da gas naturale e gas siderurgico di recupero, for-
niti da Eni Spa ed Ilva rispettivamente. Lenergia prodotta viene ceduta interamente al GRTN in base alle
tariffe previste dal decreto CIP n. 6 del 1992 ed in misura minore come eccedentaria in base alle tariffe
previste dalla delibera dell’Autorita per 'Energia Elettrica ed il Gas n. 108 del 1999. La produzione di va-
pore della centrale e destinata alle utenze dello stabilimento siderurgico di Ilva.

Piombino

Ise opera a Piombino con due centrali per la produzione di energia elettrica e vapore, localizzate all'in-
terno del complesso siderurgico della societa Lucchini Piombino Spa. Specificatamente la centrale de-
nominata CET 2 € un impianto di 60 MW di potenza per la produzione di energia elettrica e vapore; CET
2 e alimentata da gas naturale, gas siderurgico di recupero ed olio combustibile. Il gas siderurgico viene
fornito dalla Lucchini Piombino Spa cui viene altresi ceduta 1'energia elettrica ed il vapore per gli usi
dello stabilimento. Il gas naturale viene fornito da Eni Spa.

La centrale denominata CET 3 € un impianto a ciclo combinato di nuova costruzione con una potenza
pari a 182 MW. CET 3 e alimentata con il gas siderurgico di recupero reso disponibile dalla Lucchini
Piombino Spa, ad integrazione dell’apporto termico del gas siderurgico viene utilizzato gas naturale fino
alla saturazione del fabbisogno totale della centrale. Lenergia elettrica prodotta viene interamente ce-
duta al GRTN secondo il regime tariffario previsto dal decreto CIP 6 del 1992 ed in misura minore come
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eccedentaria in base alle tariffe previste dalla delibera dell’Autorita per I'Energia Elettrica ed il Gas
n. 108 del 1999. Il gas naturale viene fornito dalla Edison Spa.

Terni
Si tratta di una centrale idroelettrica con una potenza di 6 MW. L'energia elettrica viene interamente ce-

duta al GRTN secondo il regime tariffario previsto dal decreto CIP 6 del 1992.

Partecipazioni

Ise possiede un’unica partecipazione nella Ise Rete Srl.

Ise ha 199 dipendenti al 30 giugno 2004.

A.2.1.2 Modalita, termini e condizioni degli acquisti; soggetti da cui sono state acquistate la parte-
cipazione; criteri sequiti per la determinazione del prezzo; indicazione dell’eventuale esi-
stenza di perizie redatte a supporto del prezzo e valutazioni circa la congruita del prezzo

Acquisto del 25% di Ise da Ilva

Lacquisizione, da parte di Edison, della quota del 25% di Ise posseduta da Ilva, societa soggetta all’atti-
vita di direzione e coordinamento di Riva Acciaio Spa, era stata autorizzata dal Consiglio di
Amministrazione di Edison del 28 maggio 2004 sulla base di un valore complessivo di tale quota di mi-
noranza di euro 210 milioni. Il prezzo corrisposto da Edison é risultato pari a 145 milioni di euro in quan-
to si e tenuto tenuto conto della distribuzione di riserve deliberata da Ise in data 9 luglio 2004 per 260
milioni di euro, di cui euro 65 milioni distribuite ad Ilva.

Il trasferimento da Ilva e avvenuto il 9 luglio 2004 ed il prezzo e stato corrisposto in contanti, facendo
ricorso ad indebitamento.

Contestualmente al trasferimento, Ise e Ilva hanno definito le pregresse controversie tra loro in merito
alla interpretazione e applicazione di alcune disposizioni contenute nel contratto tra le parti del 1993 e
disciplinanti reciproche somministrazione di utilities presso gli impianti di Taranto; inoltre Ise ed Ilva si
sono impegnate a modificare ed integrare il contratto in essere al fine di prevenire in futuro contrasti
analoghi a quelli definiti.

Acquisto del 75% di Ise dalla controllata Finel (60% Edison e 40% EDFE)

Lacquisto, da parte di Edison, dell’'ulteriore 75% di Ise di proprieta di Finel, societa soggetta all’attivita
di direzione e coordinamento di Edison e societa controllata per il 60% da Edison e partecipata al 40%
da EDF International Sa (controllata da EDF — Electricite de France), ¢ stato autorizzato dai rispettivi
consigli di amministrazione del 15 giugno 2004, sulla base di un valore complessivo della quota di 486
milioni di euro. Il prezzo, che tiene conto della distribuzione delle riserve di Ise sopraindicate di spet-
tanza di Finel (195 milioni di euro), sara corrisposto anch’esso in contanti all’atto dell’acquisto facendo
ricorso ad indebitamento.

Il trasferimento, che avverra entro la fine del 2004, sara in ogni caso subordinato al completamento del-
l'iter propedeutico all’operazione di fusione di Ise in Edison, illustrata al successivo paragrafo B del pre-
sente Documento.

In considerazione del fatto che I'acquisizione da Finel della quota di capitale di Ise si configura come
operazione con parte correlata, Edison ha conferito incarico al Prof. Dott. Maurizio Dallocchio di
fornire elementi e considerazioni di supporto in relazione alla stima del valore del capitale economico
di Ise.
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Sulla base della relazione predisposta dal Prof. Dallocchio, il Consiglio di Amministrazione di Edison ha
incaricato due amministratori non esecutivi di formulare al Consiglio stesso le loro valutazioni sulla con-
gruita del prezzo di trasferimento della partecipazione in Ise detenuta da Finel, tenuto conto del prezzo
convenuto per I'acquisto del 25% di Ise da Ilva, dell’assetto di governance di Finel, delle pratiche di mer-
cato riguardanti le bid premium, nonché della convenienza dell’operazione nel suo complesso che si
concludera con la fusione di Ise in Edison.

Gli elementi di supporto forniti dal Prof. Dallocchio e le valutazioni espresse dai due amministratori non
esecutivi all'uopo incaricati, hanno consentito al Consiglio di Amministrazione di Edison di concludere
circa la congruita e la correttezza sostanziale, delle condizioni di acquisto del 756% di Ise da Finel e la
convenienza per Edison di procedere nel programma di integrazione di Ise.

Va segnalato che Edison ed EDF si sono impegnate a negoziare, entro il termine di trasferimento del 75%
della partecipazione di Ise, un nuovo patto parasociale riguardante la corporate governance di Finel in
linea con gli accordi esistenti, in considerazione del fatto che esso decadra per effetto della perdita, da
parte della societa, del controllo di Ise.

Si segnala, inoltre, che Edison si ¢ impegnata a riconoscere ad EDF la facolta di richiedere la liquida-
zione della quota, da essa posseduta in Finel (40%), secondo modalita da stabilirsi e ad un prezzo in linea
con il valore patrimoniale di Finel alla data della richiesta. Tale facolta non potra in ogni caso essere
esercitata prima del 30 giugno 2005 (a meno che EDF non esca prima di tale data dall’azionariato di
Italenergia Bis ed Edison) e non oltre il 31 dicembre 2006 e comunque non sara trasferibile in caso di
cessione a terzi del 40% di Finel.

A.2.1.3 Distribuzione dividendi da parte di Ise
Prima dell’acquisto da parte di Edison del 25% dal socio Ilva, I'assemblea di Ise ha deliberato la distri-

buzione di riserve per euro 260 milioni (euro 65 milioni il pro-quota di competenza Ilva ed euro 195 mi-
lioni il pro-quota di competenza a Finel).

A.2.2 Rapporti con Ise e con i soggetti da cui la partecipazione e stata acquistata

A.2.2.1 Rapporti significativi intrattenuti dall’Emittente, direttamente e indirettamente tramite so-
cieta controllate, con la societa oggetto dell’operazione

Rapporti Edison-Ise

Si segnala che Ise si avvale del supporto delle strutture di Edison e di EDF, che forniscono prestazioni
di carattere tecnico-ingegneristico di supporto alle centrali termoelettriche CET 2 e CET 3 Taranto e a
CET 3 Piombino. In aggiunta, Edison ed EDF svolgono servizi di supporto e di assistenza per cio che
concerne le funzioni direttive, amministrative, societarie, di approvvigionamento, di audit operativo e
tecnico, di amministrazione del personale e di elaborazione dati, nonché la messa a disposizione di spazi
per uffici e relativi servizi generali. Le prestazioni di questi servizi sono regolate da contratti che vengo-
no annualmente rivisti in aderenza alle condizioni di mercato.

Nel bilancio al 31 dicembre 2003 il costo per i servizi sopraccitati ¢ stato pari a 2.879 migliaia di euro
verso Edison e 1.071 migliaia di euro verso EDF.

Inoltre, nel 2003 Ise ha acquistato, da Edison, gas metano per I'alimentazione della CET 3 di Piombino
per un importo pari a 38.032 migliaia di euro.

Ise nel corso del 2003 ha ceduto a Edison capacita di trasporto di gas metano per un ammontare pari a
2.879 migliaia di euro.

Sempre nell’esercizio 2003 Edison ha ceduto a Ise crediti d'imposta IRPEG per un ammontare pari a
126.849 migliaia di euro. Tale acquisto si e ripetuto nel mese di giugno 2004 per un ammontare di 31.549
migliaia di euro. Ise partecipa inoltre al consolidato IVA del Gruppo Edison: per 'anno d’imposta 2003
sono stati trasferiti a Edison saldi IVA pari a 31.811 migliaia di euro.
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A.2.2.2 Rapporti significativi tra UEmittente, le sue controllate, © suoi dirigenti e 1 suot ammini-
stratori e i soggetti da cui le attivita sono acquistate

Rapporti Edison — Finel

Edison svolge nei confronti di Finel servizi di supporto e di assistenza per cio che concerne le funzioni
direttive, amministrative, societarie, di elaborazione dati, nonché la messa a disposizione di spazi per uf-
fici e relativi servizi generali. Le prestazioni di questi servizi sono regolate da contratti che vengono an-
nualmente rivisti in aderenza alle condizioni di mercato.

Nei confronti di Finel Edison intrattiene inoltre rapporti di natura finanziaria che attengono al conto cor-
rente intragruppo regolato da condizioni in linea con quelle di mercato. Al 30 novembre 2003, data di
chiusura del bilancio Finel, quest’ultima societa presentava un saldo a proprio credito per 34.094 mi-
gliaia di euro.

Inoltre, sempre nel corso del 2003, Finel ha provveduto all’acquisto dalla controllante Edison di crediti
d’imposta per 963 migliaia di euro utilizzati per il pagamento degli acconti d'imposta. Tale acquisto si &
ripetuto nel mese di maggio del 2004 per un ammontare di 1.248 migliaia di euro.

Si segnala infine che alcuni amministratori di Finel ricoprono cariche in o risultano dipendenti di
Edison. A tale riguardo si veda quanto riportato nel paragrafo successivo A.2.3.

Rapporti Ise - Ilva

Ise ha in essere con Ilva un contratto avente ad oggetto, fra 'altro, la fornitura: (i) di gas di processo si-
derurgici, fluidi e servizi da Ilva a Ise per le centrali termoelettriche di Taranto di proprieta di quest’ul-
tima denominate CET 2 e CET 3; (ii) di energia elettrica e vapore tramite CET 2 e di vapore tramite CET
3, da Ise a Ilva, per I'alimentazione degli impianti siderurgici di Taranto di Ilva. Tale contratto di som-
ministrazioni reciproche ha scadenza a fine 2012. Sempre ai sensi del medesimo contratto, con scaden-
za a fine 2012, Ilva fornisce gas naturale ed olio combustibile alla centrale CET 2.

I rapporti economici tra Ise e Ilva sono riassumibili come segue:

RAPPORTI ECONOMICI (in migliaia di euro) Esercizio 2003 Esercizio 2002 Variazione

Ricavi vendita energia elettrica e vapore 235.387 211.590 23.798

Costi della produzione:

— per combustibili 268.081 247.193 20.888

— per fluidi 26.236 29.294 (3.059)
— per oneri diversi di gestione 2.120 1.611 509

I rapporti patrimoniali tra Ise e Ilva sono riassumibili come segue:

RAPPORTI PATRIMONIALI (in migliaia di euro) Esercizio 2003 Esercizio 2002 Variazione
Crediti commerciali 39.615 45.824 (6.209)
Debiti commerciali 46.329 45.362 967

Inoltre tra i conti d’ordine sono evidenziati i seguenti impegni verso Ilva:

° per un valore convenzionale di 1 euro, in relazione all'acquisto del deposito costiero di olio com-
bustibile, qualora venisse esercitata la relativa opzione prevista dal contratto Ise - Ilva;

o per un valore convenzionale di 1 euro, in relazione alla cessione in comodato delle elettrosof-
fianti sino al 31dicembre 2012;

o per un valore convenzionale di 1 euro, in relazione alla cessione in comodato dei fabbricati e

degli impianti delle sottostazioni denominate TUB, RIC e 66 kV;
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° per un valore convenzionale di 1 euro, all’obbligo di dismissione della CET 1 di Taranto nel caso
di esercizio dell’opzione di acquisto prevista dal contratto Ise - ILP (ora Ilva);

° per un valore convenzionale di 1 euro, in relazione alla cessione in comodato del fabbricato e
degli impianti denominati SS.RIV;

° per un valore convenzionale di 1 euro, in relazione alla cessione in comodato del fabbricato e
degli impianti denominati SS.SSR;

o per un valore convenzionale di 1 euro, in relazione alla cessione in comodato di tre trasforma-
tori da 100 MVA 220/66 kV e due trasformatori da 150 MVA 220/66 kV;

° per un valore convenzionale di 1 euro, in relazione alla cessione in comodato dei cavi in olio flui-
do OF1le OF2 di collegamento tra SSR e RIV;

° per un valore convenzionale di 1 euro, in relazione alla cessione in comodato degli impianti fa-
centi parte della SS 66kV della centrale CET 3.

A.2.3 Indicazione delle parti correlate con cui I’operazione é stata posta in essere, del re-
lativo grado di correlazione, della natura e della portata degli interessi di tali parti
nell’operazione

Edison acquisira il 76% di Ise, come precisato in precedenza, dalla controllata Finel, societa detenuta al
40% da EDF International Sa, societa a sua volta controllata da EDF — Electricite de France.

EDF - Electricité de France detiene direttamente il 2,346% del capitale ordinario di Edison e il 18,03%
del capitale di Italenergia Bis Spa, attuale controllante di Edison con una quota pari al 63,796% del ca-
pitale ordinario.

Si segnala che in seno al consiglio della Edison esistono amministratori che potrebbero risultare porta-
tori di interessi per conto di terzi. Piu in dettaglio: 'amministratore delegato ing. Del Ninno e anche pre-
sidente del Consiglio di Amministrazione di Finel, mentre I'amministratore dott. Michel Cremieux, e di-
pendente del gruppo EDF — Electricite de France.

Si segnala, altresi, che nel consiglio di Finel esistono amministratori che potrebbero risultare portatori
di interessi per conto di terzi. Piu in dettaglio: il presidente ing. Del Ninno, come appena precisato,
¢ anche l'amministratore delegato del Consiglio di Amministrazione di Edison; 'amministratore
dott. Claudio Volpi e dirigente di Edison; 'amministratore ing. Bruno D’Onghia, ¢ consulente del grup-
po EDF - Electricite de France, mentre 'amministratore ing. Luc Dupuis & dipendente di EDF —
Electricite de France.

Si ritiene comunque che la procedura seguita per la determinazione del prezzo di trasferimento della
partecipazione di Ise, con particolare riguardo alla quota posseduta da Finel, sia stata congrua e l'inte-
grazione Ise/Edison, sia sotto il profilo industriale sia dal punto di vista della semplificazione dei siste-
mi di controllo societari, giustifichi il compimento delle operazioni sopradescritte e risponda all’inte-
resse sociale della Edison.

Quanto a Finel, la vendita di Ise permette di valorizzare 'investimento, effettuato nel 1996 e che nel frat-
tempo ha generato un soddisfacente flusso di dividendi, e la possibilita, con le disponibilita ottenute, di
valutare nuove opportunita d’investimento.

Lacquisto da Finel del 75% di Ise non comporta variazione nei compensi degli amministratori di Edison
né di alcuna societa del Gruppo.
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B. FUSIONE
B.2.1 Modalita e termini della fusione

Loperazione e soggetta alla disciplina degli artt. 2501 e seguenti del codice civile, ed avverra secondo le
modalita e condizioni previste dalla legge.

La fusione avverra mediante incorporazione di Ise in Edison, previa acquisizione diretta del 100% di Ise
da parte dell'incorporante (cfr. paragrafo A.2.1.2). Per effetto della fusione Ise risultera estinta — dalla
data di efficacia della fusione nei confronti dei terzi — ed Edison subentrera in tutte le attivita e in tutte
le passivita della Societa Incorporanda.

B.2.2 Societa oggetto della fusione
B.2.2.1 Societa incorporante

“Edison Spa”, con sede in Milano, Foro Buonaparte n. 31, capitale sociale di euro 4.236.890.015, Registro
delle Imprese di Milano e Codice Fiscale n. 06722600019; partita IVA n. 08263330014.

Il capitale sociale & attualmente suddiviso in n. 4.126.297.595 azioni ordinarie e n. 110.592.420 azioni di
risparmio del valore nominale di euro 1 (uno) ciascuna.

Gli amministratori hanno la facolta di deliberare, anche in piu riprese, entro il 28 giugno 2007 e per un
importo di euro 20.948.327 (ora residuato ad euro 16.748.327), 'aumento del capitale sociale riservan-
dolo ai dipendenti ai sensi e nei limiti di legge.

In esercizio di tale delega, il capitale e elevabile sempre in via scindibile, per massimi euro 4.200.000 me-
diante emissione di massime 4.200.000 azioni ordinarie da nominali euro 1 ciascuna, godimento regola-
re, da riservare all'esercizio delle opzioni di sottoscrizione assegnate a dirigenti della societa, della
controllante o di societa controllate, al prezzo di euro 1,36 (uno virgola trentasei) per azione, da sotto-
scriversi entro il 31 dicembre 2010.

Inoltre a seguito di deliberazione adottata dal Consiglio di Amministrazione in base alle deleghe ricevu-
te dall’assemblea, il capitale e ulteriormente elevabile, in via scindibile, per massimi euro 1.094.832.730
(ora ridotti a massimi 1.047.608.175) mediante emissione di massime n. 1.094.832.730 azioni ordinarie
(ora ridotte a massime n. 1.047.608.175) da nominali euro 1 ciascuna da riservare all’esercizio dei
n. 1.094.832.730 (ora ridotti a n. 1.047.608.175) warrant da sottoscriversi entro il 31 dicembre 2008
(ora fissato nel 31 dicembre 2007).

Edison, societa quotata, e controllata da Italenergia Bis Spa con una percentuale sul capitale sociale pari
al 62,1%.

Edison e un operatore leader in Italia nel settore dell’energia integrato nella produzione, trasporto e ven-
dita sia di energia elettrica che di gas naturale, sia direttamente ovvero attraverso societa da essa con-
trollate.

Nel seguito vengono descritte le attivita svolte dal gruppo Edison, in particolare nel core business del-
I'energia.

Attivita Core

Lattivita Core di Edison si riferisce al settore dell’energia elettrica e a quello degli idrocarburi.

Nel settore dell’energia elettrica il Gruppo Edison produce e vende energia elettrica e vapore sul mer-
cato libero a clienti industriali idonei, a consorzi di acquisto e grossisti, somministra energia in regime
di autoproduzione a clienti industriali e a consorzi, cede energia elettrica al GRTN (Gestore della Rete

di Trasmissione Nazionale) che, dal 2001, & subentrato ad Enel Spa nei contratti CIP 6 e, infine, con la
recente partenza della Borsa Elettrica, vende energia elettrica sul mercato elettrico.
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Edison e il primo operatore in Italia sul mercato libero con una quota di mercato del 15% che diventa di
circa il 17% (incluso il 50% di Edipower) se riferita alla produzione nazionale.

Nel settore degli idrocarburi il gruppo Edison e presente in tutta la filiera, svolgendo attivita di esplora-
zione, produzione, importazione, trasporto e stoccaggio, distribuzione e vendita di gas naturale.

Il gas viene venduto in Italia a clienti civili, a clienti industriali, a centrali termoelettriche e a societa di-
stributrici, servendosi sia di strutture logistiche proprie sia di accordi di vettoriamento.

All’estero Edison opera, attraverso Edison International Spa, nell’esplorazione e produzione di gas e olio
con 10 titoli minerari in 5 paesi (Egitto, dove ha iniziato a produrre nel corso del 2001 dal campo di
Rosetta, UK con produzioni nel Mare del Nord, Iran, Croazia e Algeria).

In Egitto Edison opera anche nel trasporto e nella vendita di gas naturale attraverso una partecipazione
del 37,5% nella societa Nile Valley Gas Company.

Attivitd non core (in dismissione)

Le attivita che non rientrano nel core business sono oggetto di un programma di dismissioni iniziato nel
2001 e sostanzialmente concluso nel 2003. Tale programma riguarda attualmente le societa operanti nei
residui settori dell'Ingegneria, tramite Tecnimont Spa e dei Servizi di distribuzione e trattamento acqua,
tramite International Water Holdings Bv.

B.2.2.2 Societa incorporanda

“Iniziative Sviluppo Energie Spa — Ise Spa”, con sede in Milano, Foro Buonaparte n. 31, capitale sociale
di euro 100.000.000, Registro delle Imprese di Milano e Codice Fiscale n. 06428390634; partita IVA
n. 11786280153.

Il capitale sociale e attualmente suddiviso in n. 100.000.000 azioni ordinarie del valore nominale di
euro 1 (uno) ciascuna.

Per la descrizione delle attivita si rinvia a quanto riportato in precedenza, in questo documento, al
paragrafo A.2.1.1.

B.2.3 Modalita, termini e condizioni delle operazioni di fusione

B.2.3.1 Tipologia

Loperazione consiste, come detto, nella incorporazione di Ise in Edison.

Attesa la non applicazione dell’art. 2501-bis del codice civile, la fusione, che si riferisce all'incorpora-
zione di una societa che all’atto della stipulazione dell’atto sara posseduta al 100% dall'incorporante,
potra essere attuata secondo la procedura dell’art. 2505, comma 2, codice civile & stata deliberata dal
Consiglio di Amministrazione di Edison, del 28 luglio 2004, come consentito dallo statuto.

Quanto invece alla Ise, il progetto e stato sottoposto all’assemblea della incorporanda dell 28 luglio 2004,
in considerazione del fatto che lo statuto della stessa non attribuisce la competenza a deliberare fusio-
ni siffatte al Consiglio di Amministrazione.

B.2.3.2 Situazioni patrimoniali di riferimento

La fusione di Ise in Edison sara attuata sulla base della situazione patrimoniale al 31 dicembre 2003, che

coincide, per entrambe le societa partecipanti all’operazione, con il bilancio di esercizio, come consen-
tito dall’art. 2501-quater del codice civile.
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B.2.3.3 Modalita di assegnazione delle aziont della Societa Incorporante e data di godimento delle
slesse

La fusione avverra mediante I'annullamento, senza sostituzione, di tutte le azioni rappresentanti il
capitale sociale della societa incorporanda, in quanto, all’atto della fusione, saranno tutte interamente e
direttamente possedute dall'incorporante Edison. Conseguentemente non viene determinato alcun
rapporto di cambio e non vengono emesse nuove azioni.

B.2.3.4 Data a decorrere dalla quale le operazioni della Societa Incorporata saranno imputate,
anche ai fini fiscali, al bilancio della Societa Incorporante

Le operazioni dell'incorporanda Ise saranno imputate nel bilancio dell'incorporante Edison a partire dal
1° gennaio dell’anno in cui la fusione avra efficacia nei confronti dei terzi. La medesima decorrenza
viene stabilita anche ai fini fiscali.

Nell’'atto di fusione sara stabilita la decorrenza degli effetti della fusione nei confronti dei terzi ex
art. 2504-bis del codice civile, che potra anche essere successiva alla data dell’'ultima delle iscrizioni pre-
viste dall’art. 2504 del codice civile.

Tenuto conto dei tempi tecnici per il deposito e 'iscrizione dei diversi atti e per ’opposizione dei credi-
tori ¢ da presumere che la fusione possa avere efficacia nei confronti dei terzi non prima del 1° dicem-
bre 2004. Conseguentemente la data di decorrenza ai fini contabili e fiscali dell'incorporazione in Edison
sara stabilita al 1° gennaio 2004.

La fusione dara luogo ad un disavanzo da annullamento, tenuto conto della distribuzione di riserve di
Ise per euro 260 milioni, per complessivi euro 276 milioni, che sara allocato ad incremento del valore
delle immobilizzazioni.

B.2.3.5 Riflessi tributart della fusione

Loperazione di fusione, ai fini delle imposte dirette, ¢ attualmente regolata dall’art. 172 (gia art. 123) del
D.PR. 22.12.1986 n. 917, cosi come modificato dal D.Lgs. 12.12.2003 n. 344.

La normativa prevede un regime di neutralita fiscale dell’operazione di fusione, e quindi non si deter-
minano né realizzo né distribuzione di eventuali plusvalenze della societa incorporata. Conseguen-
temente i valori fiscalmente riconosciuti per i beni della societa incorporanda vengono mantenuti in
capo alla societa incorporante.

Le differenze di fusione

La fusione, comportando 'unificazione dei patrimoni delle societa partecipanti all’operazione, puo far
sorgere la necessita di