di emissione delle nuove azioni sia determinato in maniera coerente con la valutazione di EDF
EN ltalia (e, in particolare del ramo conferito a FV Holding).

Per ulteriori informazioni in merito alle valutazioni del Comitato Indipendenti si rinvia al Parere del
Comitato Indipendenti allegato al presente Documento Informativo come Allegato A.

A tutte le riunioni del Comitato Indipendenti hanno partecipato uno o piu membri del Collegio
Sindacale, fatta eccezione per le sedute del 24 maggio e del 31 maggio 2019 nelle quali i membri
del Comitato Indipendenti si sono riuniti separatamente. Il Collegio Sindacale ha regolarmente
ricevuto tutta la documentazione messa a disposizione dalla Societa al Comitato Indipendenti,
nonché i relativi verbali.

In data 19 giugno 2019 il Consiglio di Amministrazione di Edison, preso atto del parere favorevole
del Comitato Indipendenti reso all’unanimita dei suoi componenti, ha deliberato di approvare i
termini e condizioni essenziali del Progetto Energie Rinnovabili e, in particolare, 'Acquisizione e i
termini / condizioni del Contratto di Compravendita, dando mandato al’amministratore delegato
pro tempore di indirizzare a EDFR Francia lo stesso nella forma di proposta contrattuale. Alla
predetta riunione consigliare erano presenti, per il Consiglio di Amministrazione, Jean-Bernard
Lévy, Marc Benayoun, Fabio Gallia, Nathalie Tocci, Paolo Di Benedetto, Xavier Girre, Nicola Monti,
Nicole Verdier-Naves e, per il Collegio Sindacale, Serenella Rossi e Gabriele Villa. La delibera
relativa e stata assunta con il voto favorevole di Marc Benayoun, Fabio Gallia, Nathalie Tocci,
Paolo Di Benedetto, Nicola Monti. Si sono astenuti dalla votazione, in quanto anche amministratori
di EDFR Francia, gli altri amministratori intervenuti. Alla riunione erano altresi presenti il General
Counsel e il Chief Financial Officer di Edison. Il Parere del Comitato Indipendenti & allegato al
presente Documento Informativo sub A.

In data 28 giugno 2019 le Parti hanno quindi concluso il Contratto di Compravendita.

2.9 Se larilevanza dell’operazione deriva dal cumulo, ai sensi dell’art. 5, comma 2, di piu
operazioni compiute nel corso dell’esercizio con una stessa parte correlata, o con
soggetti correlati sia a quest’ultima sia alla Societa le informazioni indicate nei
precedenti punti devono essere fornite con riferimento a tutte le predette operazioni

Si rinvia ai precedenti paragrafi del presente Documento Informativo per le informazioni in merito

alle singole operazioni in cui si articola il Progetto Energie Rinnovabili.

Per il Consiglio di Amministrazione
L’amministratore delegato
Nicola Monti
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— EQUITA

5. Conclusioni

In considerazione dei Dati forniti ad Equita, sull’elaborazione dei quali si fonda il presente Parere di
Congruita, e dei risultati espressi dal complesso dei metodi di valutazione utilizzati, nonché delle finalita per
le quali I'lncarico €& stato conferito secondo i termini nello stesso indicati, Equita, alla data del presente
Parere di Congruita, sulla base e condizionatamente a quanto sopra esposto, ritiene congruo da un punto di
vista finanziario per la Societa, il Corrispettivo e l'intervallo relativo al Prezzo NewEper e al Prezzo PV
holding individuato dal management di Edison in relazione all’'Operazione.

Equita SIM S.p.A.

Carlo Andrea Volpe Marino Marchi
Co-Head of Investment Banking Investment Banking
Head of Corporate Advisory Director M&A

Equita SIM S.p.A. Equita SIM S.p.A.
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verifichi alcuna Perdita diversa da una Perdita Consentita, dalla Data di Sottoscrizione (esclusa) fino alla
Data del Closing (inclusa).

E, inoltre, previsto che il Prezzo di Acquisto che Edison dovra pagare alla Data del Closing non sara
soggetto ad alcuna modifica, aumento, riduzione e/o aggiustamento, fatto salvo quanto appresso illustrato
in relazione alla Vendita della Partecipazione in Greentech (di cui al paragrafo successivo), nonché
all'eventuale indennizzo (di cui al paragrafo 2.6).

2.2. Aggiustamento relativo alla Vendita della Partecipazione in Greentech

Nell'attuale bozza di Contratto, & previsto che qualora la Vendita della Partecipazione in Greentech (da
parte di EDF EN ltalia a favore di Ardian Holding s.a.s. o sua controllata, a seguito dell'esercizio da parte
di EDF EN ltalia del diritto di co-vendita, e dell'attivazione della relativa procedura ai sensi dello statuto di
Greentech) avvenga entro 6 (sei) mesi dalla Data del Closing, il Prezzo di Acquisto, al fine esclusivo di
tenere conto di eventuali differenze tra il Valore di Greentech alla Data di Riferimento e il Valore Finale di
Greentech, potra essere soggetto ad aggiustamento secondo specifici termini e modalita indicati nel
Contratto.

In particolare, qualora I'Aggiustamento diventi definitivo e vincolante prima della Data del Closing, (i) il
Prezzo di Acquisto sara aumentato di un importo pari all’ Aggiustamento nel caso in cui il Valore Finale di
Greentech sia superiore al Valore di Greentech alla Data di Riferimento; o (ii) il Prezzo di Acquisto sara
ridotto per un importo pari all'Aggiustamento nel caso in cui il Valore Finale di Greentech sia inferiore al
Valore di Greentech alla Data di Riferimento. Qualora I'Aggiustamento diventi definitivo e vincolante dopo
la Data del Closing, (i) nel caso in cui il Valore Finale di Greentech sia superiore al Valore di Greentech
alla Data di Riferimento, I'Acquirente dovra pagare la differenza a titolo di Aggiustamento entro 30 (trenta)
Giorni Lavorativi successivi alla data in cui il Valore Finale di Greentech viene determinato
definitivamente; oppure (ii) nel caso in cui il Valore Finale di Greentech sia inferiore al Valore di Greentech
alla Data di Riferimento il Venditore dovra restituire la differenza a titolo di Aggiustamento entro 30 (trenta)
Giorni Lavorativi successivi alla data in cui il Valore Finale di Greentech viene determinato
definitivamente.

La procedura di Aggiustamento sara l'unico ed esclusivo rimedio, ed escluderd qualsiasi altro diritto,
azione, rimedio, richiesta di indennizzo, o mezzo di protezione a disposizione delle Parti in relazione
allAggiustamento connesso alla Vendita della Partecipazione in Greentech.

2.3. Cambiamento Rilevante Avverso

Il Contratto disciplina, inoltre, le ipotesi in cui si verifichi un Cambiamento Rilevante Avverso nel periodo
compreso tra la Data di Sottoscrizione e la Data del Closing =

del Gruppo che vengono creati, emessi, riscattati, acquistati o rimborsati) al, o a beneficio del, Venditore e/o di una qualsiasi
delle sue Partecipate; (c) qualsiasi debito o altre passivita effettive assunte, pagate, indennizzate o altrimenti sostenute da una
qualsiasi delle Societa del Gruppo a beneficio del Venditore e/o di una qualsiasi delle sue Partecipate; (d) qualsiasi rinuncia,
esonero di responsabilith e commissione di scioglimento relativi agli Accordi Infragruppo sostenuti da una qualsiasi delle Societa
del Gruppo a beneficio del Venditore e/o delle sue Partecipate; (e) qualsiasi rimborso non connesso all'Accordo di Cash
Management o al Finanziamento Infragruppo sostenuto da una qualsiasi delle Societa del Gruppo a beneficio del Venditore e/o
delle sue Partecipate; (f) qualsiasi interesse maturato e/o pagato sul Contratto di Cash Management nel periodo compreso tra la
Data di Riferimento e la Data di Sottoscrizione; (g) I'assunzione di qualsiasi obbligo di effettuare, o di adottare qualsiasi delibera,
sia in un'assemblea degli azionisti sia in un consiglio di amministrazione di una qualsiasi delle Societa del Gruppo, autorizzando
qualsiasi circostanza contemplata alle lettere da (a) a (e) di cui sopra; (h) I'accordo o l'impegno da parte di qualsiasi Societa del
Gruppo a fare quanto precede.

A fini di chiarezza, si precisa che per Cambiamento Rilevante Avverso si intende il verificarsi durante il periodo compreso tra la
Data di Sottoscrizione e la Data del Closing di uno o piu dei seguenti eventi: (a) la distruzione per incendio, inondazione,
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Nell'attuale bozza del Contratto, & previsto che, in tale circostanza, I'Acquirente o il Venditore (a seconda
dei casi) avra il diritto di inviare una Comunicazione di Rinegoziazione, al fine di raggiungere un accordo
sulle opportune modifiche da apportare al Contratto (rinviandosi ad un apposito allegato al Contratto,
attualmente non ancora contenuto nella bozza esaminata ai fini del presente memorandum).

2.4. Condizioni sospensive

In linee con le best practice di mercato, il Closing & subordinato al verificarsi di (ovvero alla rinuncia a) una
serie di condizioni sospensive entro e non oltre la Long Stop Date (attualmente non prevista nella bozza di
Contratto esaminato). In particolare, sono previste le seguenti condizioni sospensive, poste nell'interesse
di entrambe le parti: (i) le banche e/o enti finanziatori dovranno acconsentire per iscritto all’Acquisizione e
dovranno rinunciare a tutte le clausole di risoluzione e a qualsiasi altro diritto di risolvere alcuni contratti
elencati in apposito allegato (non disponibile alla data del presente memorandum) in conseguenza del
perfezionamento dell’ Acquisizione; e (/i) abbia luogo il perfezionamento dei Versamenti in Conto Capitale.

Ai fini di quanto precede, & previsto che le Parti coopereranno e adotteranno ogni ragionevole misura
affinché, entro la Long Stop Date, si avverino le suddette condizioni.

2.5. Periodo interinale

In linea con quanto normalmente avviene in analoghe operazioni, il Contratto prevede una “gestione” del
Periodo Interinale.

In particolare, & previsto che nel periodo compreso tra la Data di Sottoscrizione e la Data del Closing, le
Societa del Gruppo (per tali intendendosi EDF EN ltalia, le SPV Eoliche e le SPV Solari) svolgano Ia
propria attivita (i) nei limiti dell’ordinaria e diligente amministrazione e in linea con le loro precedenti prassi;
e (i) in conformita agli obblighi contrattuali e di ogni altro tipo delle Societa del Gruppo, alle leggi e
regolamenti applicabili. Qualsiasi azione urgente intrapresa con lintenzione di proteggere o difendere
I'esistenza e il valore dei beni o al fine di evitare lesioni o danni a persone o cose sara sempre considerata
consentita previo consenso di Edison, che non potra essere irragionevolmente negato.

2.6. Dichiarazioni e garanzie — obblighi di indennizzo

Il Contratto prevede il rilascio, da parte di EDF Renouvelables (in qualita di venditore), in favore di Edison
(in qualita di acquirente), di dichiarazioni e garanzie usuali per tale tipologia di operazioni. In particolare, ai
sensi del Contratto, EDF Renouvelables prestera in favore di Edison dichiarazioni e garanzie - che
saranno vere e corrette alla data di sottoscrizione del Contratto e considerate reiterate alla data del
Closing - aventi ad oggetto: (1) capacita del Venditore, (2) costituzione ed esistenza delle Societa del
Gruppo, (3) Partecipazione, (4) bilanci, (5) libri sociali e registri contabili, (6) impianti, (7) autorizzazioni,
(8) diritti sui terreni, (9) accordi, (10) contenziosi, controversie e altri procedimenti, (11) personale, (12)
imposte, (13) questioni ambientali, (14) d.lgs. 8 giugno 2001 n. 231, (15) autorizzazioni.

terremoto, esplosione e qualsiasi altro mezzo originato dalla natura o dall'uomo, in tutto o in parte, di Impianti per un valore
complessivo superiore alla Soglia di Rilevanza (al netto di qualsiasi indennizzo assicurativo dovuto in relazione al verificarsi di
tale evento); (b) l'avvio di qualsiasi procedimento legale, diverso da quelli elencati in un allegato attualmente non contenuto nella
bozza di Contratto da noi esaminata, sorto o minacciato contro qualsiasi Societa del Gruppo in cui I'importo oggetto della
controversia, basato sulla valutazione effettuata dagli avvocati nominati per la controversia, supera la Soglia di Rilevanza; o (c)
I'emanazione di qualsiasi Legge e Regolamento Applicabile il cui effetto sia un aumento o una diminuzione del valore di qualsiasi
Societa del Gruppo superiore alla Soglia di Rilevanza. A fini di questa definizione, la “Soglia di Rilevanza” & un importo pari a
[15.000.000,00 (quindici milioni///00)] Euro, restando inteso che la Soglia di Rilevanza sara considerata soddisfatta sia quando
una sola delle categorie di eventi di cui alle lett. (a), (b), (c) sopra si sia verificata e individualmente la superi, cosi come quando
venga superata considerando il verificarsi di tutte le suddette categorie di eventi in aggregato.

-
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Ai sensi del Contratto, & previsto che Edison rilasci nei confronti di EDF Renouvelables un set standard di
dichiarazioni e garanzie generali (c.d. legal warranties) riguardanti, in particolare, la capacita
dell'acquirente.

Per quanto concerne gli obblighi di indennizzo, il Contratto prevede un impegno del Venditore a
indennizzare l'acquirente da qualsiasi danno emergente e lucro cessante ai sensi dellart. 1223 c.c,,
direttamente subiti o sostenuti dall'acquirente o da una Societa del Gruppo derivanti da, o connessi a,
qualsiasi violazione di qualsivoglia dichiarazione e garanzia contenuta nel Contratto. Tale indennizzo, ai
sensi del Contratto, sara considerato come un aggiustamento del prezzo.

Inoltre, il Contratto prevede, in linea con la prassi per operazioni similari, che gli obblighi di indennizzo a
carico del venditore siano soggetti a specifiche limitazioni temporali € monetarie. In particolare:

- per quel che riguarda le limitazioni temporali, la bozza di Contratto non contiene ancora l'esatta
indicazione temporale entro cui gli obblighi di indennizzo troveranno applicazione;

- con riferimento alle limitazioni monetarie, la bozza di Contratto contiene le seguenti indicazioni (su
cui non esprimiamo la nostra opinione, trattandosi di dati di carattere economico e mancando, allo
stato, l'indicazione del Prezzo di Acquisto): de minimis pari a Euro 75.000,00; franchigia assoluta
pari a Euro 1.000.000,00 e cap — dovuto in relazione a tutte le richieste di indennizzo ai sensi del
Contratto — pari a Euro 50.000.000,00.

Il Contratto prevede, inoltre, che (i) qualora e nella misura in cui il danno da indennizzare da parte del
venditore venga dedotto dall’acquirente o da una qualsiasi delle Societa del Gruppo, ai fini fiscali, in
relazione a qualsivoglia esercizio finanziario, in tal caso e in tal misura, I'importo del danno sara ridotto di
un importo pari allo sgravio fiscale ottenuto dall'acquirente o dalla relativa Societa del Gruppo, in virtu di
tale detrazione (anche se tali sgravi fiscali dovessero essere imputabili ad esercizi finanziari successivi), e
(i) il Venditore non assumera alcuna responsabilita in relazione ad un danno qualora, e nella misura in
cui, I'evento che dia luogo a tale danno sia gia stato indennizzato ai sensi di qualsiasi disposizione del
Contratto. In ogni caso, I'acquirente non avra diritto ad alcun doppio risarcimento in relazione a qualsiasi
danno subito.

Ai sensi del Contratto, 'acquirente sara tenuto a tenere indenne il venditore dal danno direttamente subito
o sostenuto dal venditore stesso, derivante da, o connesso con, qualsiasi violazione delle dichiarazioni o
garanzie dellacquirente.

Tale indennizzo, ai sensi del Contratto, sara considerato come un aggiustamento del prezzo.
2.7. Indennizzi Specifici

Il Contratto prevede, inoltre, una serie di indennizzi specifici (contenuti in apposito allegato) che — in linea
con la prassi di mercato — non sono soggetti a limitazioni temporali, né monetarie.

2.8. Conclusioni

Sulla base di quanto sopra esposto, alla luce della struttura contrattuale della Compravendita, cosi come
riflessa e disciplinata nell’attuale bozza del Contratto, riteniamo che il Contratto medesimo risulti in linea
con la prassi di mercato per operazioni similari.

In particolare e fermo restando che il Contratto rappresenta una bozza ancora soggetta all’inter negoziale
e valutativo delle Parti, non si ravvisano nel Contratto stesso particolari condizioni o pattuizioni che, sotto il
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profilo giuridico, nel loro complesso, risultino difformi o anomale rispetto ai termini generalmente utilizzati
in operazioni aventi, per 'appunto, caratteristiche similari.

Infine, l'attuale bozza del Contratto realizza un assetto negoziale complessivamente equilibrato tra le
Parti, rappresentando in maniera coerente le rispettive posizioni dellAcquirente e del Venditore, in linea
con i migliori standard di mercato.

Con i migliori saluti.

i, Grippo, Cappelli & Partners
- [~ QuX]dut,




