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INFORMAZIONI GENERALI

Organi sociali ed informazioni societarie

Consiglio di Amministrazione e Collegio Sindacale

Consiglio di Amministrazione carica

Gildo Salton (*) Presidente Consiglio di Amministrazione
Alfonso Beninatto Consigliere

Gianantonio Bortolin Consigliere

Ferruccio Bresolin Consigliere Indipendente

Flavio Trinca Consigliere Indipendente

Collegio sindacale carica

De Luca Lino Presidente del Collegio Sindacale
Visentin Graziano Sindaco effettivo

Sforza Fabio Sindaco effettivo

(*) Poteri ed attribuzioni di ordinaria e straordinasimministrazione, nei limiti previsti dalla leggedallo Statuto e nel rispetto delle riserve di
competenza dell’Assemblea dei soci, del Consigl&naiministrazione, secondo le delibere del Considii Amministrazione.

Comitato di controllo e Comitato per le remunerazimi

Comitato per le renumerazioni

Alfonso Beninatto
Flavio Trinca
Ferruccio Bresolin

Societa di Revisione
Reconta Ernst & Young S.p.A.
Sede legale e dati societari

Ascopiave S.p.A.

Via Verizzo, 1030

[-31053 Pieve di Soligo TV ltalia
Tel: +39 0438 980098

Fax: +39 0438 82096

Cap. Soc.: Euro 233.334.000,00 i.v.
P.IVA 03916270261

e-mail : info@ascopiave.it

Investor relations

Tel. +39 0438 980098
fax +39 0438 964779

e-mail : investor.relations@ascopiave.it

Gruppo Ascopiave - Bilancio consolidato al 3ledinbre 2006 6



Gruppo Ascopiave

Principali dati economicie finanziari del Gruppo Ascopiave

Dati economici

(Migliaia di Euro) 2006 % sui 2005 % sui
ricavi ricavi
Ricavi 318.105 100,0% 279.307 100,0%
Margine operativo lordo (- 40.405 12,7% 56.194 20,1%
Risultato operativo 29.150 9,2% 45.137 16,2%
Utile(perdita) d'esercizio del gruppo 16.381 5,1% 24.522 8,8%

(*) Si precisa che per margine operativo lordmgemde il risultato prima di ammortamenti, gestifinanziaria ed imposte.

Dati patrimoniali

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005 2 8%0ne
assoluta
IMPIEGHI
Capitale Circolante netto * (7.938) 4.598 (12.536)
Immobilizzazioni ed altre attivita non correnti 38326 303.519 9.317
Passivita non correnti (escluso finanziamenti) (B8P (23.543) 5
Capitale investito netto ** 281.360 284.574 (3.213)
Posizione finanziaria netta (87.541) 89.988 (177.529)
Patrimonio Netto 368.902 194.586 174.316
Fonti di finanziamento 281.360 284.574 (3.213)

* Si precisa che per “Capitale circolante netto’rgende la somma di rimanenze di magazzino, crediti conmfierediti tributari, altre attivita
correnti, debiti commerciali, debiti tributari(entt@ mesi) e altre passivita correnti.

** Si precisa che per “Capitale investito netto” sfeénde la somma algebrica tra Capitale circolant® rfetime sopra definito), immobilizzazioni,
altre attivita non correnti e passivita non correnti

Dati dei flussi monetari

(Migliaia di Euro) 2006 2005

Risultato netto del gruppo 16.381 24.522
Flussi di cassa generati dall'attivita operativa 36.954 18.869
Flussi di cassa utilizzati dall'attivita di investimento (16.593) (15.826)
Flussi di cassa utilizzati dall'attivita finanziaria 78.021 (7.749)
Flusso monetario del periodo 98.383 (4.706)
Disponibilita liquide all'inizio del periodo 2.208 6.914
Disponibilita liquide alla fine del periodo 100.591 2.208
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RELAZIONE SULLA GESTIONE

Premessa

Il Gruppo Ascopiave chiude il 2006 con un utiletoeti Euro 16.381 migliaia.
Il patrimonio netto consolidato a fine esercizioraomta a Euro 368.902 migliaia ed il capitale initest Euro 281.360

migliaia. Nel 2006 il Gruppo ha realizzato investinti per Euro 16.593 migliaia.

| risultati dell’esercizio, in flessione rispettd’anno precedente, sono stati influenzati in meaisignificativa dagli
impatti negativi sia della stagione invernale matirmente mite, sia dei provvedimenti tariffaro#teti dall’Autorita
per 'Energia Elettrica ed il Gas in materia di mggamento delle tariffe di vendita applicate alroao civile (Delibera
n. 248/04 e seguenti).

Dal 12 dicembre 2006 le azioni della Capogruppoosgmotate nel Mercato Telematico Azionario (MTAggmento

STAR, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A

Attivita

Ascopiave opera principalmente nei settori delidrifiuzione e della vendita di gas naturale agizattori finali.

Il Gruppo gestisce il servizio di distribuzione 185 Comuni in Veneto, Friuli Venezia Giulia, Lombir ed Emilia
Romagna, attraverso una rete di oltre 6.300 chilome

Nel 2006 la societa controllata Ascotrade S.p.Avdsaduto oltre 790 milioni di metri cubi di gas,n/éermandosi come
uno dei principali operatori del settore in ambitzionale.

Il Gruppo Ascopiave opera anche in altri settonirelati al core business, quali la vendita di erze®jettrica e la

gestione calore.

Obiettivi strategici

Ascopiave si propone di perseguire una strategialiftzata sulla creazione di valore per i propaksholders, sul
mantenimento dei livelli di eccellenza nella qualitei servizi offerti, nel rispetto dell’ambientelelle istanze sociali
per valorizzare il contesto in cui opera.

Il Gruppo intende consolidare la propria posiziatieleadership nel settore del gas a livello regiena mira a

raggiungere posizioni di rilievo anche in ambitaioaale, traendo vantaggio dal processo di libezaliione in atto.

In tal senso Ascopiave persegue una strategia ilippo le cui principali direttrici sono costituitdalla crescita

dimensionale, dall'integrazione a monte nella fdiedalla diversificazione in altri comparti delttsee energetico
sinergici con il core business, quali la cogenenmazie la vendita di energia elettrica, e dal migleento dei processi

operativi.
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La struttura del Gruppo Ascopiave

Nel prospetto che segue si presenta la struttwrgtania del Gruppo Ascopiave aggiornata al 31 rdlme 2006; il

Gruppo opera a mezzo di 4 societa.

ASCOPIAVE.

_.
Gruppo Ascopiave

GESTIONE ENERGIE

CC GLOBAL ENERGY .

CS LE CIME SERVIZI

GESTIONE TERMICA-COGENERAZIONE
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Il mercato del gas naturale

Il quadro economico di riferimento

L’aumento del costo della materia prima a livetieernazionale

Nel 2006 I'economia internazionale € cresciutamirsostenuti, spingendo la domanda energeticaattofio dei paesi
economicamente emergenti.

Nel corso dell’anno I'euro ha proseguito la suadtaza al rafforzamento sul dollaro, a causa siaralkdntamento
dell'economia americana che del persistente sgiglidella bilancia commerciale statunitense. NeD&G@ cambio

Dollaro / Euro & aumentato, registrando una megaiiaia 1,26 dollari per euro, superiore alla medl&2665 e del 2004
(1,24 dollari per euro).

Il rafforzamento dell’euro e la riduzione dei predell’energia nell’'ultima parte delllanno hannovete rallentato la

dinamica dell'inflazione che nell’area del’Euroésattestata al 2,1% tendenziale.

Nel 2006 la quotazione del Brent e stata moltotilela soggetta ad ampie fluttuazioni. La mediauansi € attestata a
circa 65 dollari a barile, registrando un increnoedél +19,8% rispetto alla media del 2005 e dedi%0rispetto alla
media del 2004.

Le quotazioni elevate e la crescita esponenzia@estrata negli ultimi anni dei prezzi petrolifedrso dipese da cause

sia di natura strutturale che contingente, ricorali@ fattori di tipo economico e geopolitico.

Quotazioni 2006 2005 2004
Quotazione media annua brent (dollari a barile) 165, 54,4 38,2
Media annua cambio Dollaro / Euro 1,26 1,24 1,24
Quotazione media annua brent (euro a barile) 51,9 43,7 30,7

| prezzi internazionali del gas alla base dei atitrdi approvvigionamento a lungo termine sonogian parte
agganciati alla quotazione del brent, attraverdte dermule di indicizzazione predefinite. Per quzesgione e finché
non si realizzera un decoupling delle quotaziorli gies rispetto a quelle petrolifere (“Gas to gasnpetition”),

I'andamento del prezzo del brent € un indicatogeifcativo dell'andamento dei prezzi dell'intercencato dei prodotti

energetici.

Gli interventi dell’ Autorita per la sterilizzaziordegli aumenti internazionali dei prezzi

Per sterilizzare gli impatti degli aumenti dei ¢allla materia prima registrati a livello interi@zale ed impedire un
loro pari trasferimento sui prezzi pagati dal digefinale, nel biennio 2005-2006 I'Autorita ha ins#ficato la propria
attivita regolatoria modificando i criteri di indizazione delle tariffe con effetti che, a modwedere delle aziende del

settore, hanno comportato delle forti penalizzazien il sistema italiano del gas.
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Ponendosi in contrapposizione con le reali dinamidel mercato, la compressione forzata della malitandelle
aziende indotta dai nuovi meccanismi tariffari htaiti presumibilmente provocato una fuoriuscitegds dal mercato
nazionale, considerato evidentemente poco conviendenparte dei grandi operatori internazionale bhnno preferito
dirottare le loro disponibilita verso mercati pi@nmunerativi; in secondo luogo ha alimentato detlentraddizioni
competitive”, come nel caso dei segmenti “completai@ liberi” da tempo, che sono stati costrettiulbire prezzi del

gas piu alti di quelli destinati alla fascia di r&to cosiddetta “tutelata”.

Al proposito si osserva come, in generale, qualsiéervento del regolatore che si ponga in coeindenza rispetto alle
logiche di convenienza economica degli operatanziché incentivare una maggiore concorrenzialith rdercato

favorisce viceversa il mantenimento delle attugidita monopolistiche del sistema.

Una vastissima letteratura economica ha messaattaii pericoli derivanti da una persistente ragmine dei prezzi
nei mercati liberalizzati. Nel contesto di un méeocaaratterizzato da un’ampia liberalizzazione alelbmanda non
accompagnata da un’efficace sviluppo della conoaaelal lato dell'offerta, una forte pressione pudzzi di vendita
indotta dal regolatore rappresenta un’invalicallikeriera all’entrata per i potenziali nuovi soggetel mercato,
costituendo di fatto uno stimolo al mantenimentiodstatus quo, con il rischio di rafforzare ultmente gli operatori

incumbent.

Nonostante siano passati ormai tre anni dalla cetapiberalizzazione del mercato, si deve constatgraradosso che
I'Autorita conserva ancora tutte le sue prerogaiivenateria di regolazione tariffaria, in virtl @ina non chiara finalita
di “consentire un passaggio graduale e correttd @ikna liberalizzazione del mercato”. Si ritiefecal di la delle

doverose esigenze di tutela delle fasce di popa@zdeboli, il mantenimento di una regolaziondftia unicamente

0 prevalentemente orientata a contenere gli imipditizionistici degli incrementi dei prezzi intezionali dell'energia
potrebbe avere dei risvolti molto negativi perdlia, ritardando lo sviluppo delle infrastruttureimiportazione e una
conseguente vera apertura del mercato.

La stessa Unione Europea ha messo in mora&lfr il mancato completo recepimento delle diretth materia di

energia elettrica e gas proprio contestando, tratte cose, anche la persistente regolazione ezpdi vendita al

dettaglio.

La liberalizzazione del mercato del gas in Italia

Sia gli operatori del settore che gli istituti eoamici di ricerca indipendenti, oltre che lo stesstte regolatore,
riconoscono che la liberalizzazione effettiva delrcato del gas in Italia &€ in una fase molto meranaata rispetto a
quella degli altri comparti energetici.

Il fattore critico piu importante che impediscengale apertura del mercato € costituito dalla et infrastrutture di
importazione che, limitando un’espansione dell'dffea fronte di un tasso tendenziale di incremeletita domanda,
mantiene il mercato in una situazione di scarsadith e impedisce che si inneschi una vera comipet sui prezzi a

vantaggio degli utilizzatori finali.
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Per favorire la liberalizzazione del mercato, alaitengono inoltre auspicabile che le attivitatdisporto e stoccaggio
siano svolte da un operatore di sistema neutcde, gestisca i diritti di transito, anche transfadieri, in modo

indipendente dagli interessi degli operatori naaioa stranieri che operano nelle fasi di approiarigmento.

Carenze infrastrutturali del sistema gas in Italia

Uno dei problemi di cui si sta dibattendo da aneli mostro Paese € la carenza di infrastrutturetaticaggio e di
adduzione del gas dall’estero.

Se l'aumento dei costi dei prodotti energetici eello internazionale rappresenta una situazione giaza sulla
generalita dei sistemi produttivi nazionali, il ptema infrastrutturale &€ un elemento specifico mtedtro Paese che
comporta per il suo sistema produttivo e per i aomstori un elemento di costo ulteriore.

La soluzione di questo problema dipende in buorsauraidalla volonta della politica nazionale di aal@ delle misure
adeguate per favorire gli investimenti degli operiaih nuovi impianti di stoccaggio e importazione.

In quest’ottica va valutata con favore l'iniziatidel Governo di istituire una cabina di regia poekssPresidenza del
Consiglio, per garantire maggiore stabilita nel droaamministrativo-procedurale, di modo che i nuioviestimenti
nelle infrastrutture di trasporto e rigassificagopossano essere realizzati in tempi ragionevalesfp sforzo non

sembra tuttavia aver prodotto ancora dei risustigtiificativi.

| problemi connessi con la scarsa capacita di aggio operativo e con l'altrettanto scarsa capadit trasporto
disponibile sulle pipeline di interconnessione sistema italiano con I'estero si € fatta sentiranindo drammatico
nell'inverno 2005-2006, portando al centro del diba politico 'urgenza di un rapido adeguamentel distema

italiano del gas per diversificare le fonti di apyprigionamento e garantire la sicurezza della forai

Nell'inverno 2005-2006, cause di natura strutturgleali 'aumento della domanda, la diminuzionelal@roduzione
nazionale, le carenze infrastrutturali di imponté& e stoccaggio, accompagnate a cause di natotiagente, quali le
condizioni climatiche particolarmente rigide, I'aenio della domanda del settore termoelettrico ffette di una
particolare congiuntura di prezzi e il taglio defbeniture dalla Russia, hanno reso inevitabildilizzo di 1,2 miliardi
di metri cubi di gas di riserva strategica che,zseil ricorso alle misure di emergenza adottateconso d'anno,

avrebbero potuto ammontare a 3,3 miliardi di maihi.

Per far fronte a tale situazione, il Ministero deflviluppo Economico e 'AEEG si sono attivati aoma serie di misure
di emergenza. Il Ministero ha proceduto a rendgerative misure quali: I'obbligo di massimizzareidgportazioni,
l'interruzione dei clienti industriali e termoeleti con forniture di tipo “dual fuel” e “interrombili”, riduzione del
consumo di gas richiesta all'utenza civile (ridumali un grado centigrado rispetto alla temperadurderimento negli
edifici civili). In previsione di un’eventuale nuavemergenza climatica per I'inverno 2006-2007, gas#o il Ministero
ha pubblicato due decreti e a dicembre la nuovac®tura di emergenza per il sistema nazionale aeingturale”
imponendo tra l'altro:

« la ricostituzione degli stoccaggi per il serviziontbdulazione mediante la massimizzazione delleigsioni;

* la massimizzazione delle importazioni nei puntedirata della rete nazionale interconnessi conajsbteri;
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« obblighi in capo allAEEG di emanare provvedimeriativi, ad esempio, alla massimizzazione delleissioni di
gas in stoccaggio (Delibera 189/06) e alla defomei di incentivi agli importatori di gas di tipo atpnel periodo
invernale (Delibera 134/06);

* I'obbligo per le societa di vendita che avessermttlimdustriali allacciati alla rete di trasportd ghantenere in

portafoglio una quota definita di volume interrotiifs.

Il clima mite del quarto trimestre del 2006 e deip mesi del 2007 ha scongiurato il verificarsiutia nuova crisi (a
tutt'oggi alcune misure previste nella procedura ednergenza, quali la sospensione delle forniturecliginti
interrompibili, non hanno trovato applicazione) rabdi la degli effetti della termica, il mercatonane strutturalmente
“corto”.

La situazione appare destinata ad aggravarsi ateente nei prossimi anni, in quanto il Paese hésdedi puntare sul
gas come fonte principale per la produzione di gineelettrica; a fronte della crescita della don@apér I'entrata in
funzione di nuove centrali a turbogas, nel brevelimeoeriodo non si pud ancora contare su adegusiansioni
dell’offerta, in quanto la realizzazione delle neawfrastrutture di importazione e stoccaggio ede ancora diversi

anni per essere completata e per entrare in egerciz

La domanda di gas nel 2006 e le sue fonti di coparta

Nell'anno solare 2006 il consumo interno lordo dsgdn Italia & stato di 84,4 miliardi di metri cuffonte: Ministero
dello Sviluppo Economico). La domanda nazionale ggggmento di utilizzazione € di seguito riportdtanie: Snam
Rete Gas):

- residenziale e terziario: 29,9 miliardi di metubi;

- industriale: 19,5 miliardi di metri cubi;

- termoelettrico: 32,1 miliardi di metri cubi;

- altro: 2,9 miliardi di metri cubi.

La riduzione della domanda rispetto all'anno precee € risultata di circa 1,8 miliardi di metri ¢up2,1%). La

riduzione & concentrata nel settore residenzidakrzario (-6,6%), i cui consumi di gas naturalena risentito delle
miti temperature registrate negli ultimi mesi dmfiho, e nel settore industriale (-5,0%), dove saanifestata una
diminuzione dei consumi nei comparti a pit altzinsita energetica. E proseguito anche nel 2006éritltdi crescita dei
consumi del settore termoelettrico (+4,5%), peetadf dell'incremento della produzione di energietteica da parte

delle centrali che utilizzano il gas naturale.

La copertura della domanda di gas & avvenuta peteahente mediate il ricorso a fonti di importagoba riduzione
della produzione nazionale (-9,6%) € stata piu ohmpensata dalle maggiori importazioni (+5,4%), cleé 2006

hanno raggiunto il livello di 77,4 miliardi di metrubi.
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La centralita di ENI per la sicurezza delle forniture di gas al Paese

Il Gruppo Eni rappresenta ad oggi il soggettoatadi piu importante in grado di muoversi sui merga#érnazionali e
garantite la sicurezza della fornitura di gas adtrm Paese, continuando ad essere nei fatti ihpatommerciale
privilegiato dei grandi produttori esteri, in pripal modo russi ed algerini. Nel 2006 Eni ha coseldei nuovi accordi
sia con Sonatrach che con Gazprom che confermasumilruolo centrale nel mercato italiano ancheilpprossimo
futuro.

Il 14 novembre 2006, Eni e la russa Gazprom hatmmoato un accordo strategico di partnership chesgue la
creazione di “un’alleanza internazionale che petenatalle due societa di realizzare progetti conmahidownstream e
nel midstream, nell’'upstream e nella cooperazieoadlogica”.

Nelllambito delle attivita downstream e midstreaEmi si € assicurata la fornitura di gas russo #h@035, mentre
Gazprom si & garantita I'accesso al mercato italianpartire dal 2007 con quote crescenti fino ajitamere i 3
miliardi di metri cubi nel 2010 e per il rimanemeriodo di validita del contratto.

Nell'ambito delle attivita upstream, Eni si € gaitnla possibilita di entrare attivamente nel @ettdell’'esplorazione e
della produzione del gas naturale e degli idrocaribuRussia, mentre nell’ambito della cooperazid@enologica, le
due societa si sono accordate per sviluppare cotagnente progetti di grande rilevanza che verragatizzati sia nel
territorio russo che all’estero. Si tratta prindipante di accordi di interesse strategico che iigperanno nel settore
del trasporto su lunga distanza sia del gas nateta del gas naturale liquefatto.

L'accordo rappresenta un mezzo di fondamentale itappa per assicurare la sicurezza dell'approvugento di
gas naturale al nostro Paese, in vista dell'inbilégsaumento del fabbisogno energetico dei prosaimi.

Eni risulta avere ancora ad oggi una posiziongelinmenza in tutte le fasi della filiera del gas.

La strategia dei Paesi esportatori di gas

Negli ultimi anni, i governi dei Paesi esportatdrigas stanno cercando di stringere degli accaedisfruttare la loro
posizione di vantaggio negoziale, concertando lepipe iniziative nel settore e spingendo le aziepdeduttrici

nazionali a fare altrettanto. Nell'agosto del 2086stata conclusa un’alleanza tra I'algerina Sonhtra la russa
Gazprom, i due principali fornitori di gas dell'Eyra, che potrebbe impattare negativamente sulnssguropeo,
indebolendo il potere negoziale dei Paesi acquirent

Le grandi aziende estere produttrici di gas harmdethpo delineato una strategia che ha come palecipbiettivo

'accesso diretto al mercato del downstream deisiPaensumatori, saltando l'intermediazione deglcuimbent

nazionali per acquisire una quota consistente atei tnargini. In tal senso i grandi produttori imazionali stanno
perseguendo una strategia di integrazione a valla filiera, che si sviluppa in senso inverso ei$p alle medie
aziende italiane del settore le quali, essendoranmnfinate nelllambito del downstream, stann@vérsa tentando di
integrarsi verticalmente a monte. Data la compldaréa dei loro interessi e delle loro strategigercorso dei grandi
operatori internazionali e quello dei medi disttimiiitaliani & prevedibilmente destinato a incansi.

Dato lo squilibrio di forza tra le aziende italiarei colossi esteri, i quali svolgono la loro atfivin condizioni

generalmente monopolistiche, & probabile che Itid si risolva prevalentemente a favore di quekimi, con la

prospettiva di una progressiva sottrazione di nmargji'incumbent nazionale ed una limitata discesa prezzi per i
consumatori finali.
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Proprio per scongiurare tale prospettiva, il goeeitaliano — e similmente altri governi europeiontinuano ad avere
delle remore ad indebolire la posizione dell’ indent nazionale, ritenendo che il sistema PaesgiGitutelato da un
mercato degli approvvigionamenti in cui si confaom soggetti ugualmente monopolisti, piuttosto daaun mercato
nel quale, per virtt di una legislazione internbetalizzatrice, ad un monopolio estero dal latol'afédrta si
contrapponga una domanda nazionale costituita dglumalita di soggetti di ridotte dimensioni.

Tale atteggiamento appare tuttavia sbagliato eungbo termine, inefficace.

In questi ultimi mesi si sta affacciando l'ipotesincreta che i paesi maggiori produttori di gaa (i I'Algeria, la
Russia, I'lran, il Qatar ed il Venezuela) intenddonomare un cartello, con lo scopo di influenzaggrézzi del gas a
livello internazionale.

E’ evidente che gli incumbent nazionali europeifngoli stati non sono assolutamente in gradaatitéggiare uno
scenario del genere. La possibilita di una rispesti@ace pud derivare soltanto ad una politicargeiica che abbia
almeno un respiro europeo che tratti alla parioledéizioni di importazione con i soggetti esterine ¢nsieme incoraggi

la formazione di un mercato concorrenziale interno.

Le prospettive della domanda di gas in Italia

Il gas naturale contribuisce a soddisfare oltre¢arao della domanda di fonti energetiche primaleé nostro Paese
proveniente dai settori residenziale, terziariodustriale.

Nell'ultimo decennio il gas naturale ha assuntaumlio sempre crescente nella produzione termoiekette 'utilizzo di
tecnologie di conversione ad elevata efficienzhagso impegno finanziario e I'impatto ambientalgtpsto contenuto
sono alcuni dei fattori che hanno determinato dcgisso del gas naturale nei confronti delle adindi ©i energia.

E’ soprattutto per questo motivo che i tassi dscita della domanda di gas registrati negli ul@mni sono stati molto
piu elevati di quelli che hanno caratterizzatolsindamento del prodotto interno lordo che la dodzadi energia nel

suo complesso.

La domanda di gas nel prossimo futuro € previstarascita anche se la dinamica dipendera da al@tturi
fondamentali quali I'evoluzione demografica ed emoica del Paese, I'evoluzione strutturale del cameparoduttivo,

la crescita del settore elettrico, la composizidekparco elettrico e gli effetti delle azioni @parmio energetico.

Secondo le stime dellAIEE (Associazione ItalianeoBomisti del’Energia), la domanda nazionale dé gaturale
dovrebbe raggiungere al 2010 il valore di circan8iBardi di metri cubi, per salire a 102 miliaraiel 2015.

Snam Rete Gas ha formulato delle analoghe previstmando un livello di domanda pari a 95 miliagd metri cubi
nel 2010 e 106 miliardi nel 2015.

La crescita sara in primis collegata all’evoluziatedla domanda di energia elettrica.

Lo sviluppo del settore termoelettrico sembra essetinato dall'affermarsi della tecnologia di puatbne elettrica a
ciclo combinato a gas naturale (CCGT) che in fusmeclassera le produzioni da olio combustibilesenienti dal
punto di vista economico), da carbone e da altmlmastibili di basso pregio (caratterizzate da urtefampatto

ambientale, una scarsa accettabilita sociale e ltanrischio industriale legato agli ingenti capitaichiesti). La

produzione idroelettrica, prossima al pieno sfmtato del proprio potenziale, e quelle provenidatfonti rinnovabili,
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per le esigue quantita in gioco, non sembrano essegrado di sostenere adeguatamente la cresglita dbmanda

energetica dei prossimi anni.

La forte crescita della domanda di gas dei prossimii, accompagnata dal contemporaneo calo detldupione
nazionale, che dovrebbe diminuire dagli attualiniliardi di metri cubi ad un ritmo di circa 1 mit@o di metri cubi
allanno (AIEE), determinera un quadro ancor piumidwato dalle importazioni dall'estero richiedendteriori
interventi di potenziamento delle infrastrutturéstmnti.

Se si considerano i potenziamenti delle installsiziga tubo programmate dall’ENI e I'entrata imfione del nuovo
terminale di rigassificazione di Rovigo, la capadi importazione di gas naturale del nostro Paesebbe risultare
insufficiente a soddisfare 'aumento della domaretalendo ancora una volta urgente lo sviluppotdriolre capacita.
Tuttavia € necessario precisare che sul tavoldoesisnumerosi progetti destinati ad aumentare ialtmente la
capacita di importazione italiana (nuove infrastme via pipe e nuovi terminali di GNL). Se i prétjgresentati

venissero tutti resi operativi porterebbero acccesso di capacita rispetto al reale fabbisogieorio.

Tuttavia in un contesto caratterizzato da maggiauidita” il nostro Paese potrebbe valutare I'opgpaita di
trasformarsi da Paese importatore netto di gasesePdi transito (o “hub”) verso il mercato europeovirtu delle
previsioni che prospettano un deficit di offertdE&, Eurogas) dell’ordine dei 50 miliardi di mettibi nel 2010 e di
125 miliardi di metri cubi nel 2015.

La tempistica degli investimenti infrastrutturagjagdotti, rigassificatori e siti di stoccaggio) @mnque tale da far

ritenere potenzialmente critica la “gestione” dhaho i prossimi inverni (2007/2008, 2008/2009).

Lo sviluppo di nuove infrastrutture/nuova capagpitdra creare opportunita di importazioni per “ndayperatori in un

contesto potenzialmente competitivo.

Lo sviluppo delle infrastrutture

La capacita di trasporto disponibile per linizielldanno termico 2006-2007 ammonta a 297,5 milidnmetri cubi
standard al giorno (+2,8% rispetto all'inizio dafino termico 2005-2006). L'incremento € attribigibai punti di
entrata di Gela (+12,9%), di Mazara del Vallo (¥2)8 di Tarvisio (+2,5%), grazie all'entrata in esgio di alcuni
tratti dei potenziamenti in corso sulle infrastondt esistenti. La capacita disponibile ha permefissoddisfare la
domanda degli utenti con un livello di saturazided’ 88,1% (elaborazione su dati Snam Rete Gas).

Dal 1° gennaio 2007 la capacita & stata ulteriotenémcrementata mediante I'entrata in esercizimwbvi tratti di
potenziamento per circa 15,4 milioni di metri cetandard al giorno, relativi per la maggior paitpuati di entrata di
Tarvisio (+11,2%) e di Mazara del Vallo (+4,4%).

Ulteriori potenziamenti delle infrastrutture soneyisti a partire da ottobre 2008, sia sul TAG (% iliardi di metri
cubi / anno), che sul TTPC (+6,5 miliardi di metwibi / anno).
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Metanodotti di interconnessione con |'estero

Come si & detto esistono diversi progetti per Istroaione di nuovi gasdotti di interconnessione Eestero, i quali
potranno consentire capacita di trasporto molevaihti, dell’ordine dei 6-10 miliardi di metri cuannui:

0] il gasdotto IGI (ltaly Greece Interconnectorpllegherebbe la Grecia e [lltalia (Puglia), conseuwio
l'importazione di gas proveniente dal Mar Caspidaé Medio Oriente, dove si trovano le piu granderve
mondiali di gas. La costruzione del gasdotto dolveebssere avviata nel 2008 e ultimata nel 2[l4gcieta di
progetto dell'lGl e detenuta al 50% da Edison eB08% dalla compagnia Greca Depa

(i) il gasdotto GALSI, la cui realizzazione prewekh posa di circa 1.470 km di tubazioni, collegide I'Algeria
all'ltalia attraverso il territorio algerino, il Méterraneo, la Sardegna e il Tirreno fino alla Teosg dove
dovrebbe terminare all'altezza di Castiglione d&&scaia. Il progetto fa capo al consorzio GAL8ktituito
da Sonatrach (I'azienda nazionale algerina del,gda) Edison, Enel, Hera, Wintershall e dalle saciet
Progemisa e SFIRS, controllate dalla Regione Saaldn capacita di trasporto del gasdotto, pair@ad0
miliardi di metri cubi di gas naturale all'annosahbe in parte destinata alla metanizzazione &sdlalegna
(circa 2 miliardi di metri cubi di gas all'anno)ie parte al mercato italiano ed europeo. La pregé&he
esecutiva del gasdotto verra completata entroQi720a realizzazione dei lavori dovrebbe avvenieeilf 2008
ed il 2009 e la prima fornitura di gas gia dal 2010

(iii) il gasdotto TAP (Trans Adriatic Pipeline) ntetebbe in collegamento I'ltalia con I'Albania, gatendo

l'importazione di gas dal Medio Oriente e I'inters@ssione con altri gasdotti di adduzione dallasiRwus

Mentre il gasdotto IGI € in corso di progettaziogk,altri due sono in fase di studio di fattikdlitGl e GALSI sono
stati definiti “Project of European Interest” dalhione Europea.
Ascopiave guarda con particolare interesse allizeeaione del GALSI, essendo riuscita a perseglimgortante

risultato di un contratto di importazione con largagnia algerina Sonatrach (500 Mmc/anno per 15.ann

Terminali di rigassificazione

Per quanto riguarda i terminali di rigassificazipoen capacita altrettanto rilevanti, i progettaazati sono ben undici:
Porto Viro (Rovigo), Ravenna, Brindisi, Taranto,i€bte, Zaule (Trieste), Livorno, Rosignano Marittir(Livorno),

Priolo Gargallo (Siracusa), Porto Empedocle (Agntge e Gioia Tauro (Reggio Calabria).

Attualmente in Italia esiste un solo terminale igiassificazione a Panigallia (La Spezia). Esso ha capacita di
importazione piuttosto modesta ed € posseduto @eslla GNL ltalia, societa controllata integrante da Snam
Rete Gas. In questi anni, anche grazie all’abbatiito dei costi per la realizzazione delle infrastme e dei vettori
necessari all’operativita della filiera, la rigd&sizione & divenuta un’alternativa di approvvigaomento seriamente
concorrenziale rispetto al metanodotto e sta, ptrtattirando I'attenzione di molti operatori.

Tuttavia, a prescindere dalla concorrenzialitacasiti, molti operatori nazionali e internazionadl dettore vedono nel
ricorso alle infrastrutture di rigassificazioneribdo piu efficace per accedere direttamente al abeifinale, superando
gli ostacoli derivanti dalla limitata capacita tagporto disponibile sulle reti dei gasdotti di orjazione. Tali progetti

sono infatti fondamentalmente motivati dall’esigenda parte degli operatori di stipulare dei cotitrdiretti di
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approvvigionamento, superando le oggettive diffcaionnesse all'accesso alla rete dei gasdottinatéonali, in molti

casi controllati da soggetti concorrenti nell’'upestm.

Guardando all'interesse generale del Paese, I'amglnto della capacita di importazione medianteoktrazione di
nuovi terminali di rigassificazione consentirebbediversificare le fonti estere di approvvigionanwnattenuando la
dipendenza verso gli attuali Paesi fornitori e dingindo, in tal modo, i rischi legati ad eventuaiogeopolitiche che
dovessero interessarli.

Dato che la diversificazione delle fonti costit@isan obiettivo fondamentale e prioritario dellaifich energetica

nazionale, i progetti GNL dovrebbero essere oppamente sostenuti anche a livello politico.

Questo importante obiettivo nazionale si sta pppooscontrando con la resistenza delle amministnazocali, che
hanno generalmente espresso delle riserve in omllaepericolosita degli impianti per I'ambientel'@mcolumita

pubblica.

Stante I'attuale normativa, il consenso delle anistiazioni regionali rappresenta una condizionergapindibile per
la realizzazione dei terminali di rigassificazione.

Infatti, il procedimento autorizzativo € di comp®ta statale, ma per la sua conclusione & neced$arigma della
Regione interessata. Nelle Regioni a statuto slgedioltre, il procedimento autorizzativo per rrténali on-shore é
interamente di competenza regionale. Rispetto satée regioni oggi interessate da iniziative perelalizzazione di
terminali, nessun atto di politica energetica ragle affrontava il tema prima che fossero avvi@ggi solo 5 su 7

delle regioni interessate hanno affrontato il témpiani energetici regionali o atti di indirizzpecifici.

Al 31 dicembre 2006, degli undici progetti in campoltanto tre hanno concluso il procedimento az#ativo (Porto
Viro, Brindisi e Livorno). Complessivamente esss@mmano una capacita annua di trasporto di cDcoaiRardi di
metri cubi, in grado da soli di ampliare signifizaimente [I'offerta di gas al Paese. Delle ottaiative con
procedimento in itinere, sette si trovano sostdmaate nella fase di svolgimento della proceduraalutazione di
impatto ambientale, di competenza del Ministerd Albiente e Tutela del Territorio.

Visto che nelle Regioni vale il principio “al masg un rigassificatore”, molti dei progetti ad ogdjo studio possono
considerarsi tra loro alternativi. In tal sensa; lperegione Puglia, il terminale di Brindisi puorssiderarsi alternativo a
Taranto, per la Regione Friuli Venezia Giulia, Zadarebbe alternativo a Trieste, per la RegiondigGi¢®orto
Empedocle sarebbe alternativo a Priolo Gargall@relgp Regione Toscana, Livorno sarebbe alternativ®osignano

Marittimo.

Oltre alle difficolta di ordine autorizzativo, Idfieacia dei progetti GNL pud essere compromesggi @dtuali limiti
della capacita di liquefazione nei paesi di origiN®n sembra infatti ad oggi semplice siglare degitordi con i
produttori per ottenere le capacita necessarieddisare tutti i progetti attualmente allo studioamche per questa

ragione, € probabile che soltanto una parte dipessa essere concretamente realizzata.

Dei tre terminali autorizzati, quello di Porto Vi(eponsorizzato da Edison, Exxon Mobil e Qatard¥etim) € I'unico
in fase di realizzazione. Alla fine del 2008 dowelrisultare operativo con una capacita di 8 ndliai metri cubi

all'anno. Al terminale dovrebbe giungere gas djime gatarina.
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Conclusione

| nuovi progetti di ampliamento della capacita dipobrtazione nazionale sono tutti sponsorizzati dacorrenti
nazionali o esteri di ENI e pertanto — se realizzdbvrebbero contribuire ad indebolire la posigiai quest'ultima
nell’'up-strem, inducendo una maggiore competiziongéale cruciale segmento della filiera del settaren benefici
attesi sul costo per il cliente finale.

Sicuramente non tutti i progetti in campo verraneffettivamente realizzati perché cido determinerehbe

sovracapacita di importazione che, per il sistesaegbbe economicamente insostenibile.

Le opportunita per il Gruppo Ascopiave nell’'up-stream

Il Gruppo Ascopiave intende sfruttare appieno leartunita che scaturiranno dallo scenario sopraneato,
perseguendo una strategia chiaramente rivoltanttrazione nelle fasi a monte della filiera akbo® di garantirsi
sicurezza e continuita nell’approvvigionamento ditenia prima, efficientamento dei costi e competaisul mercato.
Le possibilita attuali sono molte e il Gruppo pwstituire un interessante partner strategico maliluppo di iniziative
nell’'up-stream.

Il Gruppo pud assicurare un importante e stabilecate di sbocco per il gas importato disponendagzigr alla
guotazione, di sufficienti risorse finanziare partpcipare in modo diretto e significativo alleziative di ampliamento
della capacita di importazione in corso.

Nel valutare il rischio industriale collegato ai faiziative occorre considerare che se anchestesna italiano dovesse
caratterizzarsi in futuro per un eccesso di capadgpetto ai fabbisogni nazionali, sarebbe comanguossibile
utilizzare i margini disponibili per I'esportazionerso altri Paesi europei confinanti.

Le iniziative che Ascopiave intende valutare sil@mno in un contesto e in un’ottica europea paittoche solo
nazionale. In tal senso sarebbe auspicabile unayioreguniformita del quadro regolamentare europzpace di

favorire una effettiva integrazione dei mercati) ¢® costituzione di un’authority unica a livelloraunitario.

La privatizzazione di Snam Rete Gas

Uno degli ostacoli alla formazione di un assettmamorenziale nei segmenti a monte della filieraostituito dal
controllo esercitato dall’operatore dominante satieieta che gestiscono le reti di trasporto nadi@ninternazionali.
Per favorire condizioni di libero accesso alle dittrasporto nazionali e per creare condizionimdiggior trasparenza
dei costi di gestione specifici dellattivita, laegjge n. 290/03 ha stabilito che le societa operatia produzione,
importazione, distribuzione e vendita di gas ndéumnagon possono detenere, direttamente o indiretiteneguote
superiori al 20% del capitale di societa che saprietarie e che gestiscono reti nazionali digoato del gas.

In tal modo si cerca di evitare che le societashmgono attivita di importazione possano trarrevd@taggi in questa
loro attivita grazie al controllo che esercitandlessocieta di trasporto. Come conseguenza dirtatena, ENI dovra
progressivamente ridurre la propria quota di pgreione in Snam Rete Gas (attualmente pari al4808)pcedendola

al mercato o ad altre societa del settore.

Anche se non risulta dalla lettera della leggdina di rendere la gestione delle reti di traspanttipendente rispetto ai
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suoi utilizzatori, la cessione delle quote dovrelaeenire a favore di soggetti che non operanonmaicato delle
importazioni di gas naturale o, quanto meno, ddweedvvenire per quote talmente ridotte che, anéoscitoscritte da
operatori del settore, non consentano a questhiuliesercizio di un controllo congiunto sulla set@. Tale controllo
infatti potrebbe portare a gravi distorsioni deroato e della concorrenza nel settore dell’appgieramento.

Per favorire I'apertura del mercato nelle fase’dpistream, potrebbe essere utile collocare il tedpidi Snam Rete
Gas presso una pluralita di operatori industrialzionali, e, come complemento, riservare una pastsistente del

collocamento a investitori istituzionali e a pidcagionisti.

La legge aveva definito un termine temporale ertrguale procedere alla privatizzazione della s@ciehe,
inizialmente fissato al 1° luglio 2007, e statonmairinviato al 31 dicembre 2008 dalla Legge Finamaiper il 2006
(Legge n. 266/2005), poi successivamente prorogla®d dicembre 2010 dalla Legge Finanziaria p20@7 (Legge n.
296/2006).

Le strategie degli operatori a valle

Con la liberalizzazione, & cambiato profondameantsdenario entro il quale si muovono gli operatonalle della

filiera.

Per quanto riguarda I'attivita di vendita, & preshile che l'assottigliarsi dei margini nel mediorreéne ridurra

drasticamente il numero degli operatori in gradoadsicurarsi delle condizioni di fornitura della tevéa prima

vantaggiose e, quindi, in grado di formulare dphleposte commerciali competitive.

Il fattore critico di successo per qualsiasi vemdit sul mercato finale & percid rappresentato dadissibilita di

guadagnare una propria autonomia nell’approvvigioerto di gas. L'integrazione a monte nella filieappresenta
pertanto I'obiettivo pitl importante e imprescindiébper quelle aziende che ambiscono a rimanermerdato nel lungo
periodo.

Gli operatori che riusciranno ad avere un accegstia alle fonti di approvvigionamento, concludendei contratti di

fornitura pluriennali, garantendosi in tal modous&zza e competitivita negli approvvigionamentil@ehateria prima,
potranno inoltre svolgere un ruolo importante caoggetti aggregatori. Si ritiene infatti che I'ajoea del mercato a
monte accelerera i processi di consolidamentotonral settore, permettendo alle aziende piu coithgetli accrescere

le proprie quote di mercato a spese delle aziehdeimarranno confinate nel mero ruolo di rivendito

La distribuzione del gas

L'attivita di distribuzione rappresenta la prindpaattivita del Gruppo in termini di contributo @lformazione del
reddito aziendale. Nel seguito si forniscono alcimiécazioni e valutazioni sull’evoluzione del se#, con particolare

riguardo agli esiti determinati dalla celebrazialedle prime gare per I'assegnazione del servizio.

Al proposito occorre prendere atto come l'apertded mercato della distribuzione del gas abbia panamento
prodotto un’accentuazione della tradizionale framtagione delle gestioni, concretizzando una teralesuntraria

rispetto a quanto auspicabile. E’ evidente cheiniimercato ove fa premio la massa critica, la fremawione conduce
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o ad un aumento dei costi gestionali, con il rischi medio termine, di ripercussioni negative sdllo delle tariffe, o,

in alternativa, ad un peggioramento dei livelli ifaéivi del servizio.

L'introduzione di meccanismi concorrenziali, lurdgal rafforzare le aziende di medie dimensioni ei@én tal modo

una struttura del comparto piu moderna ed effieieh& per ora aumentato il numero dei gestori,estguanche grazie

alla completa assenza di regole per lo svolgimdetie gare.

Sembra che i rischi derivanti dalla mancanza dolegione delle gare e della frammentazione gedgos&no
all'attenzione del Governo e, in tal senso, i pifp@vanzati dal disegno di legge Bersani — pgudle si rimanda alla

parte dedicata al quadro normativo - appaiono casitili.

La frammentazione della gestione delle reti dirdisizione rappresenta un problema, oltre che pgatanzia sui livelli
di sicurezza del servizio, anche per i suoi poksitilessi negativi sul grado di apertura del nem@ La
frammentazione infatti potrebbe rappresentare o sstacolo alla liberalizzazione complessiva melrcato del gas,
dato che renderebbe piu precario il rispetto delple poste a tutela del libero e trasparentesaocalle infrastrutture

da parte di tutti i soggetti operanti nelle fabelializzate della filiera.

In generale, se I'apertura del mercato della disiione rappresenta un’opportunita per i cliemtali, bisogna anche
riconoscere che, se non adeguatamente regolatapesebbe comportare dei gravi rischi di scadimeldla qualita
del servizio, soprattutto con riguardo alla sicaeemell’esercizio e realizzazione degli impianti.

Al fine di garantire la sicurezza e la continuitdl dervizio, nella prima realizzazione dell'impiantosi come nei
successivi interventi di potenziamento e sostitoejoil distributore deve utilizzare materiali, disgivi e
apparecchiature idonei e nel rispetto della nonmatigente; nella fase di esercizio il distributoleve invece svolgere
delle importanti attivita di controllo e di manugone (controllo dei punti di alimentazione delkte, dei gruppi di
riduzione, del grado di odorizzazione, del potelezih protezione catodica delle condotte in acgidile pressioni in
rete, individuazione ed eliminazione delle dispmtsdi gas, ecc.);

In alcuni casi, in cui cio sia richiesto per motiliisicurezza, il distributore deve anche attivaesi negare o sospendere
la fornitura di gas ai clienti finali allacciatilalrete. In generale, una volta attivato I'impigrosicurezza consiste nella

prevenzione di eventuali incidenti da gas e nefistigne tempestiva ed efficace del pronto intexvent

In assenza di regole precise a presidio della aizar, le aziende sarebbero portate a trascuraragpktto, soprattutto
in presenza di un contesto sia regolatorio chealtato in cui si da molta importanza ai recupeefticienza. Per tale
motivo € necessario che la regolazione dei prezizgetvizio - sia da parte del regolatore nazioohks indirettamente,
da parte degli enti locali, attraverso I'imposizodi particolari obblighi in sede di gara - si atgagni ad una attenta
regolazione degli aspetti non economici, qualideilita di accesso al servizio da parte dei nudient, le facilitazioni
per i clienti economicamente disagiati, le garanaiéema di rispetto ambientale e, ancora piu,idarezza, che va
considerata giustamente come il principale fattbrgualita del servizio distributivo.

Una regolazione solo sui prezzi favorirebbe infatia politica gestionale delle aziende disintertasaa livelli della
qualita erogata, incentivando l'ingresso nel merodit nuovi soggetti che, avendo esperienze limitaté settore,

suppliscono alla propria scarsa competenza gesiana delle politiche di offerta economica molggeessive.
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L’Autorita stessa appare consapevole del fatto cbe,l'affermarsi di un mercato delle concessiaraffidamento del
servizio e in presenza di meccanismi tariffari gievedono un aggiornamento dei costi sostenutc@naisciuti in
tariffa con il metodo del price-cap, si rende neae® evitare che i recuperi di efficienza richiestdistributori siano
ottenuti prevalentemente attraverso la riduzioniecdsti sostenuti per garantire la sicurezza delize. Per ottenere
tale risultato sarebbe opportuno introdurre deteinpredefiniti alla destinazione delle risorse@ssarie per finanziare
la sicurezza, evitando che possano essere disgthteose da meccanismi tariffari eccessivamengerm@sin termini di
recuperi di produttivita attesa o, in misura ancm@ggiore, da livelli insostenibili dei canoni péiga comuni per la

concessione del servizio.

Per concludere, se pure & giusto prevedere defleleeconcorrenziali anche per le attivita di gestiodelle
infrastrutture, si ritiene tuttavia che l'impegnibdralizzatore andrebbe maggiormente concentralle sitivita di
approvvigionamento a monte della filiera, perchéatie va liberalizzato & anzitutto I'accesso alletifdi importazione
del gas, piu che non i tubi che lo trasportano.l&Déberalizzazione delle importazioni si possorttersdere dei
consistenti benefici in termini di risparmi sui prée pagati dai clienti finali, mentre le tariffe distribuzione, che
rappresentano una quota marginale del prezzo cesipte sono gia regolamentate dall’Autorita, chevpde una loro
progressiva riduzione, imponendo dei meccanismagljiornamento tariffario basate sulla previsionangportanti
recuperi di efficienza.
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Il quadro normativo

Legislazione nazionale

Nel corso del 2006 il Governo ha presentato allmé&e due disegni di legge per la normazione de&dreeenergetico e

dei servizi pubblici che contiene delle ipotesirdervento molto rilevanti.

Disegno di legge Bersani

Il cosiddetto disegno di legge Bersani (d.d.l. 1 @el 25 maggio 2006) e finalizzato al rilancial eompletamento del
processo di liberalizzazione del mercato dell’eieerge alladozione di misure per la razionalizzagon
dell'approvvigionamento e per il risparmio energete le fonti rinnovabili.

Il disegno di legge delega il Governo ad adottanro i tempi stabiliti:

() uno o piu decreti legislativi per il completanmte del processo di liberalizzazione del settore gis in
conformita alla Direttiva Europea 2003/55/CE delgdgno 2003, relativa alle norme comuni per il cato
del gas naturale;

(i) uno o piu decreti legislativi per il riordindei soggetti pubblici operativi in tema di efficenenergetica e

sviluppo di fonti rinnovabili.

Il disegno di legge contiene delle disposizioni tmamportanti, che potrebbero incidere profondamentll'assetto e
sulle dinamiche concorrenziali del mercato italigied’energia.
Appaiono degne di rilievo, tra le altre, le dispisni che delegano il governo:

(1) a introdurre, ove necessario, dei limiti allrtpcipazione azionaria o forme di separazionerptapia tra le
attivita di trasmissione di energia elettrica, p@$o e stoccaggio di gas naturale e le attivitprdiduzione,
approvvigionamento e vendita di energia elettrickh gas naturale;

(2) a promuovere le operazioni di aggregazioneitéeiale delle attivita di distribuzione, a vantaggdella
riduzione dei costi di distribuzione, attraversdéhtificazione, in base a criteri di efficienzabacini minimi
di utenza;

(3) definire gli indicatori e i criteri in base ai quahlutare le offerte per il servizio di distriboznie di gas naturale,

tenendo conto dei principi di cui al comma 6 defilo 14 del decreto legislativo 23 maggio 2000,164.

L’eventuale separazione proprietaria di cui al puflt) inciderebbe profondamente sulla strutturardefcato. Nella
situazione attuale, infatti, le attivita di ges&odelle infrastrutture e quelle di approvvigionatoesono di fatto gestite
dagli stessi soggetti economici, e dunque forzezetphesti ultimi ad uscire da fasi cruciali delldefia produttiva.
Sebbene concepita come strumento per rafforzgm®desso di liberalizzazione del mercato, un’evaletseparazione
proprietaria potrebbe avere delle ripercussionegiderate e contrarie alle sue intenzioni, laddimeesse risolversi in
un freno allo sviluppo di nuove infrastrutture. & aircostanza, favorendo lo status quo, contribbieea salvaguardare

la posizione degli operatori dominanti, ritardahagviluppo dell’'offerta e I'apertura del mercato.
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Per garantire la terzieta della gestione delleastfutture, potrebbe essere sufficiente introdutee limiti alla
partecipazione nelle societa di gestione, di fatibligando I'operatore dominante a cedere partke gebprie quote
azionarie ad altri operatori del mercato.

Per quanto riguarda il punto (2), I'intenzione dbmuovere operazioni di aggregazione nel settolla destribuzione
del gas attraverso l'identificazione di bacini temiali ottimali € assolutamente condivisibile;rpeoter bandire gare
uniche su un territorio sufficientemente vasto @vrébbero costituire delle Autorita d’Ambito, angdonente al caso
del settore idrico, uniformando nel contempo i péiridi scadenza delle concessioni in essere @iinat degli ambiti
territoriali individuati.

| vantaggi che ne deriverebbero per gli enti loalper il funzionamento del sistema della distribneg nel suo
complesso sono evidenti. Per il funzionamento idétma vi sarebbero i seguenti vantaggi:

1) viene favorita una organizzazione ottimale damivizio, consentendo alle aziende di conteneresti adi
gestione (economie di scala), premessa indispdasgi@r una riduzione sostenibile delle tariffe di
distribuzione, a vantaggio dei cittadini e delesisa produttivo.

2) lainterconnessione degli impianti aumentadargizza della fornitura del servizio;

3) la presenza di pochi operatori con dimensiorgadte rende piu certo il rispetto delle regolegasutela del
libero e trasparente accesso delle infrastruttarpaite dei soggetti operanti nelle fasi liberaltezdella filiera

(vendita di gas al cliente finale).

Per gli enti locali i vantaggi consisterebbero in:

1) gestione piu efficace della fase di predisposigidel bando di gara. Oggi i comuni affidano langzazione
della gara a consulenti esterni che spesso noriedos® le necessarie competenze tecniche. Taléascel
dipende anche da ragioni di costo. Se la gara senigeversa organizzata a livello di Autorita d'ito,
I'organizzazione sarebbe pil curata e i costi propoalmente inferiori;

2) migliore controllo sul rispetto, da parte dehcessionario, degli obblighi assunti in sede de#. Ad oggi il
comune, singolarmente preso, non possiede le eisatatte per effettuare tale controllo;

3) possibilita di ripianare gli squilibri tra i cami, garantendo una diffusione omogenea del sengaitutto il
territorio del’Ambito. Da un punto di vista econa@m, non tutti i comuni ricevono o sono destinatiGvere
lo stesso interesse da parte degli operatori. Giesmmune infatti, a seconda delle sue carattehnisti
geografiche ed economiche, presenta un propritidige redditivita del servizio. | comuni con le gf@ne piu
redditizie sono evidentemente in grado di spuntile condizioni economiche migliori in sede di gar
mentre quelli con le gestioni meno redditizie ssreuramente piu sfavoriti. La gestione del serviitivello
di Ambito Territoriale Unico consentirebbe di apmae tali differenze, consentendo ai cittadini cenuni
geograficamente ed economicamente piu sfavoriiotier avere gli stessi diritti e costi di acceskeeavizio

rispetto agli altri.

Con riguardo infine al punto (3), la volonta delv@mo di definire i criteri per la valutazione @etifferte nell’ambito
delle gare per la concessione del servizio diidistione del gas appare assolutamente opportuhaalitente i criteri
sono definiti in modo pressoché autonomo dai copehe sono sensibili soprattutto alle esigenze assimizzare il
loro ritorno economico sotto forma di introito dareoni concessionali, trascurando gli aspetti dslibuppo, della

sicurezza e del buon funzionamento del servizio.
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L'Autorita per I'Energia Elettrica ed il Gas, alqposito, ha suggerito che le “migliori condiziordomomiche [...]
rappresentano sicuramente uno degli elementi @ggiludicazione della gara per l'affidamento delvigéw di
distribuzione e sono parte integrante del consdgueontratto di servizio. Tuttavia, I'affidamento.] ad un’impresa
da parte dell’ente locale deve avvenire anche salte [di altri elementi] [...], tra i quali il liviel di qualita e sicurezza
del servizio, i piani di investimento per lo svipge il potenziamento delle reti e degli impiaetementi ai quali, in
fase di aggiudicazione della gara, deve esserbuttr un giusto peso, almeno comparabile con quattribuito al
corrispettivo offerto dal distributore [...] (Segnailane al Governo e al Parlamento del 18 ottobréRiteniamo che

il Governo dovrebbe intervenire sulla materia mummasi sul solco tracciato dall’ Autorita con le sasservazioni.

In quanto titolare di un servizio pubblico I'entechle dovrebbe cercare di garantire l'interesseeigdd ad una
erogazione di qualita e a condizioni non discrirtona del servizio stesso e a tal fine le gare dbbero premiare
quelle configurazioni di offerta che rispondono tieglle esigenze dei cittadini in termini di conitini economiche di
fornitura, di qualita e di sicurezza.

La normativa nazionale dovrebbe pertanto garactieel’ente locale titolare del servizio svolga legrie funzioni in
modo coerente con tale obiettivo, assicurando denefici della gara per I'assegnazione del seyviirisolvano a
vantaggio dei cittadini.

L'esperienza suggerisce che, nella maggioranzaatj le esigenze dei cittadini vengono oggi largate ignorate. E’
infatti evidente che, nelle attuali condizioni, éapo all’ente locale esiste un fondamentale cemflii interessi, in
guanto esso agisce sia in qualita di regolatoréravaerso la predisposizione del bando — sia ifitgudi cointeressato
alla percezione di un beneficio economico diretBnpne confessionale) in contrasto con quello itteidini fruitori del
servizio.

L'attuale prassi, che prevede una valutazione defferte prevalentemente legata all’entitd dei canmncessori
offerti, & inoltre contraria al principio di giusta distributiva. Infatti, attraverso il meccanismella gara, I'eventuale
rendita sottratta ai gestori aggiudicatari viengi@mente incamerata dagli enti locali, costituenlidatto un carico
fiscale implicito sui cittadini fruitori del senvia, che colpisce indiscriminatamente tutte le fadekla popolazione, in

violazione al principio della progressivita delljimsizione.

Disegno di legge Lanzillotta

Altro intervento significativo, il disegno di legdeanzillotta intende provvedere al riordino dellarmativa nazionale
che disciplina l'affidamento e la gestione dei &&rpubblici locali di rilevanza economica. Gli @iivi del decreto
sono principalmente quelli di;

0] garantire I'uniformita normativa, ovvero di &srare una normativa volta alla condivisione &tari e ambiti
territoriali degli stessi criteri di regolazioneet®ndo i principi di efficienza ed efficacia), nssaria ai fini
dello sviluppo delle imprese multiutility;

(i) garantire la promozione alla concorrenza:

a) obbligando gli Enti Locali a scegliere il gestatei servizi pubblici locali, ad esclusione di kuédrico,

attraverso l'indizione di procedure competitiveeadiilenza pubblica;
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b) limitando il ricorso ad affidamenti direttiie housea “specifiche e tassative fattispecie”, con I'mtedi
agevolare soprattutto i Comuni piu piccoli per ialjula partecipazione alle gare pubbliche non
risulterebbe economicamente conveniente;

c) escludendo la possibilita di acquisire la getidi altri servizi o di estendersi in ambiti tegriali diversi
per quei soggetti gia titolari della gestione divg pubblici non affidati tramite gare;

d) limitando, secondo criteri di proporzionalita,sdssidiarieta orizzontale e di razionalita ecoiwami casi
in cui la gestione del servizio pubblico viene gssga in regime di esclusiva, con lo scopo di hBfizrare
le altre attivita di prestazione di servizi di irgese generale in ambito locale compatibili cogaranzie di
universalita ed accessibilita del servizio pubblmeale affidato;

e) consentendo ai soggetti affidatari diretti diveg pubblici locali di concorrere, fino al 31 dimbre 2011,

all'affidamento mediante procedura competitiva didabdel servizio gia affidato.

In primo luogo osserviamo che la pretesa del disediriegge di fornire una regolamentazione delosettlei servizi
pubblici locali a rilevanza economica & oltremodab&iosa. Dato che ciascun settore e comparto &ttedrzato da
proprie peculiarita tecniche, i decreti legislatilelegati rischiano di trovare una applicazioneitita, con rischi di
sovrapposizione e conflitto con le normative speled di settore.

Con particolare riferimento alla distribuzione dgls naturale, il settore ha un livello di compl@ssécnica tale che
sarebbe meglio continuasse ad essere regolateeaticauna disciplina normativa speciale (che oggaltro gia esiste)
piuttosto che da una normativa generale sui sepulablici locali.

Per venire allo specifico delle singole disposizidn generale il principio secondo il quale la gadovrebbe
rappresentare la modalita normale di affidamentseizio & condivisibile e non aggiunge nullaugnto gia previsto
dal Decreto Letta. Gli operatori del settore haimgualche modo “gia interiorizzato” questa tragfazione importante
delle regole di funzionamento del mercato.

Piu discutibili appaiono invece altre statuiziohie¢ volendo applicarsi ad una generalita di casituazioni diverse,
rischia di essere inadeguate con riferimento acuizs di esse.

Ad esempio, il principio secondo il quale la prepdi pubblica delle reti garantisca ad un tempo iglione controllo
dell'ente locale sulla programmazione degli investiti e un corretto sviluppo della concorrenzaibperercato & solo
parzialmente condivisibile. Per poter indirizzace dviluppo delle infrastrutture e garantire un etir processo
concorrenziale nell’ambito della gestione delldé pettrebbe essere sufficiente che le convenzigyiatd tra gli enti
pubblici concedenti e le aziende concessionarieséelizio prevedano delle clausole specifiche di®ducano degli
obblighi predefiniti in capo ai gestori.

Nel caso del settore del gas, nella maggioranzaad®j lo sviluppo delle reti di distribuzione atstpossibile sulla base
di convenzioni che prevedevano che le aziendecsis&ero integrale carico dei costi di realizzazidelle stesse, in
cambio di una gestione in esclusiva delle stessepegodi di tempo piuttosto lunghi (e gia accoticex lege dal
Decreto Letta). E' evidente che, in tal caso, lappeta degli impianti sia in capo alle aziendeyéstione ed é tutta da
dimostrare la convenienza per gli enti locali djaisirne la proprieta gravando i bilanci pubblicutteriori oneri.

Una disposizione del disegno di legge su cui espnira delle forti riserve € quella prevista dall@agedente lettera c).
Il divieto per i titolari di affidamenti diretti dacquisire nuovi servizi e di espandere il promiobito territoriale
costituisce infatti una misura che € in linea dissima condivisibile, a patto perd che entri in vé@gsuccessivamente

alla scadenza del periodo transitorio, pena l'insgmkta, per moltissime aziende, di crescere afudiri del proprio
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ambito territoriale, favorendo il mantenimento deditatus quo settoriale. Nel caso della distrimzidel gas, tale
divieto appare sia inutile che contraddittorio ekp all’attuale disciplina sul periodo transitorio

Quanto allinutilita, si osserva che il divieto werebbe la sua ratio nell'opportunita di impedifee de aziende
affidatarie dirette del servizio possano generaesdvrapprofitti nel’lambito della gestione densei direttamente
affidati e che tali profitti vengano impiegati piaranziare lo sviluppo in nuovi mercati aperti iceealla concorrenza.
Tale circostanza costituirebbe una distorsioneng&icato e quindi andrebbe giustamente impedita, l@rpossibilita
per un'azienda affidataria diretta di un servizigenerare dei sovrapprofitti € necessariamentatéeglla facolta degli
enti pubblici affidatari di fissare liberamenteliitello delle tariffe del servizio. Nel caso deltistribuzione del gas,
guesta facolta non é affatto riconosciuta, dal mumehe le tariffe applicate sono regolate a livelazionale da una
Autorita Indipendente, che tra l'altro ha introaottei meccanismi di aggiornamento delle stesseaigono conto di
coefficienti di recupero di produttivita obbligatqer le aziende. Le aziende di distribuzione d&l (p i loro eventuali
soci enti pubblici) non sono pertanto in grado mfluire sulle tariffe del servizio e quindi nemmedo generare
sovrapprofitti idonei a distorcere la competizigrer il mercato in altri ambiti territoriali. Da cidiscende che per il
settore della distribuzione del gas il divieto ar@a e inutile.

Quanto alla contraddittorieta rispetto al quadrarnmativo di settore, si osserva che il Decretdd &g previsto degli
incentivi alle aziende che aumentano la propriasaasitica in virtu di operazione di fusione / agggzione, sotto
forma di un allungamento della durata del periodmditorio. Se venisse introdotto il divieto in plar, le aziende
potrebbero allungare il loro periodo transitoridosal prezzo di rinunciare a crescere sul mercattepipando alle gare
per l'affidamento del servizio in nuove aree temdli. Sotto questo profilo la nuova normativa amp in
contraddizione con quella precedente.

La proposta contenuta nel d.d.l. sembra inoltre@rgre la situazione ibrida di molte aziende defoset che sono al
contempo titolari sia di affidamenti diretti che abncessioni ottenute tramite gare, oppure medialtte procedure
competitive. Per tali aziende si aprirebbero debjemi nell'applicazione della disciplina propostae il disegno di

legge non affronta assolutamente.

Legge finanziaria per il 2007

La Legge 27 dicembre 2006, n. 296 (cosiddetta Lé&gganziaria 2007) ha introdotto una serie di itise detrazioni
fiscali per tutti quei soggetti che contribuiscoalorisparmio energetico nell’'ottica della salvagliardell’ambiente e
dello sviluppo sostenibile.

Nell'ambito dei contratti energetici, la legge preowe 'uso delle fonti rinnovabili e della cogersicme fornendo, in
particolare, una serie di agevolazioni, quali:

0] agevolazioni per i certificati bianchi. Consid® che ad oggi I’Autorita ha gia certificato @smi superiori
alle previsioni, la Legge Finanziaria 2007 si pnopdi innalzare gli obblighi di risparmio energetidei
prossimi anni. Cio si traduce in una importanteidirmione dei consumi di energia e conseguentenmentea
riduzione delle emissioni di inquinanti, permettenallo stesso tempo un piu facile raggiungimentglide
obiettivi stabiliti dal protocollo di Kyoto.

Un'ulteriore novita della Legge Finanziaria 200guarda I'estensione graduale dell'utilizzo dei ifiegti

bianchi anche per le altre societa operanti nébisetiei servizi energetici, comprese le impresigiane;

Gruppo Ascopiave - Bilancio consolidato al 3ledinbre 2006 27



Gruppo Ascopiave

(i) agevolazioni per l'utilizzo di fonti rinnovali Con la Legge Finanziaria 2007 & stata rivigtastruttura di
incentivazione delle fonti rinnovabili che, dopo liaeralizzazione del settore dell’energia con ikdpeto
Legislativo 79/99, & basata sui certificati verdengono innalzati gli obiettivi di crescita nel nedungo
periodo delle fonti rinnovabili e vengono fornitegli incentivi che dipendono dalla fonte e dallan@ogia
utilizzata;

(iii) agevolazioni per la cogenerazione. Con la gedrinanziaria 2007 viene incentivata la cogeneregiovvero
la strategia di risparmio energetico che prevedertaluzione combinata di piu fonti di energia (gner
elettrica ed energia termica) partendo da un’ufocde (sia fossile che rinnovabile). Inoltre, vengaivisti i
criteri per I'assegnazione dei certificati bianctel caso di utilizzo di questa tecnologia, conteibdo a

renderla ancora piu attraente.

L'attivita regolamentare dell’Autorita per 'Energi a Elettrica ed il Gas

Nel corso del 2006 I'Autorita per I'Energia Eletaied il Gas ha emanato una serie di provvedimesgrcitando le sue

funzioni in materia tariffaria € normativa.

La tariffa di distribuzione

Il 29 settembre 2004 [|'Autorita ha emanato la Delib n. 170/04 con cui sono stati definiti i critgrér la
determinazione delle tariffe dell'attivita di digwzione per il secondo periodo regolatorio (dalbitbbre 2004 al 30
settembre 2008).
Nel mese di ottobre 2004 alcune imprese di distitne e varie associazioni di categoria avevaneqmtato ricorso al
TAR della Lombardia per 'annullamento della Defiden. 170/04, il quale, con sentenza n. 531/200&ya accolto
alcune richieste dei ricorrenti, annullando la ldedazione nelle parti in cui:

a) non prevedeva che il Vincolo sui Ricavi fossécaato tenendo conto degli investimenti effettudéille

imprese successivamente a quelli considerati meddfd sui Ricavi relativo all'anno termico 2003-200
b) prevedeva, ai fini dell'aggiornamento del Vineadui Ricavi, una percentuale di recupero dellapttivita

costante per l'intera durata del periodo regolatori

Avverso le statuizioni di cui alla lettera b) de#iantenza, I'Autorita aveva proposto appello inmahzConsiglio di
Stato.
Prendendo viceversa atto delle statuizioni di dailattera a), I'’Autorita, con la Delibera n. 68/Gaveva dato avvio ad

un procedimento per modificare la Delibera n. 14@i6l senso richiesto.

A conclusione del procedimento iniziato con la beta n. 62/05 (peraltro impugnato innanzi al TAR rdalti

distributori e associazioni di categoria), in dafagiugno 2005 I'Autorita ha emanato la Deliberd #2/05, la quale,
integrando e modificando alcune parti della Debber. 170/04 prevede ora il riconoscimento in taritfegli

investimenti realizzati dalle aziende e non gidi stansiderati per I'approvazione del Vincolo suic&i relativo
allanno termico 2003-2004.
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Ad inizio 2006, il TAR della Lombardia ha definiimente respinto il ricorso presentato da Feddyutiiontro la
Delibera n. 62/05 e quindi, con Delibera n. 57/@ 21 marzo 2006, I'Autorita ha potuto approvaretdaffe di

distribuzione per I'anno termico 2004-2005, deérsecondo i nuovi criteri di calcolo stabiliti dalDelibera n. 122/05.

Il 16 marzo 2006 il Consiglio di Stato si & defivéimente pronunciato sul ricorso in appello presndall’Autorita
avverso la sentenza n. 531/2005 del TAR Lombastistanzialmente confermando la pronuncia di prirad@

Con la Delibera n. 109/06 del 6 giugno 2006, I'Attto ha quindi dato avvio al procedimento per l@sgone delle
decisioni del Consiglio di Stato, che si € conclasn 'emanazione della Delibera n. 218/06 deltdloe 2006.

Con tale delibera I’Autorita ha confermato, penha termico 2004-2005, il tasso di recupero di pttdta al 5%,
mentre ha previsto una sua riduzione per i sucdesmsni termici del secondo periodo regolatoriogfficiente di price-
cap medio base del 4,6%). Inoltre, per le “imprdisdistribuzione del gas che, a decorrere dall’atenmico 2002-2003
abbiano effettuato operazioni di concentrazione dal ridurre il numero complessivo delle impresedesme ed
incrementare il numero di clienti serviti”, 'Autitd consente I'utilizzo di un coefficiente di pricap ulteriormente

ridotto e determinabile attraverso un algoritmealcolo predefinito.

Con effetto dal 1° dicembre 2003, Ascopiave hatefféo un’operazione di fusione societaria chedecnsentito di
ridurre il numero di imprese del Gruppo. Tale op&mae, avvenuta nel corso dell’anno termico 200840le
garantisce la possibilita di applicare, a partia#i’ahno termico 2005-2006 e fino alla fine del ipdo regolatorio, un
coefficiente di price-cap ridotto (calcolato parBa8% per I'anno termico 2005-2006 e pari al 3,286 'anno termico
2006-2007) per il calcolo del Vincolo sui RicavildeDistribuzione.

In data 7 marzo 2007, con Delibera n. 53/07, I'Aisdoha approvato le tariffe applicabili da Ascom@aS.p.A. negli
anni termici 2005-2006 e 2006-2007, in coerenzagqe@nto sopra indicato.

Aggiornamento della componente “corrispettivo dellanmercializzazione all’ingrosso” (CCI) della f&idi vendita

Con la Delibera 248/2004 I'Autorita per I'Energd il Gas (“AEEG”) ha cambiato le modalita di agg@mento della
componente “materia prima” della tariffa di vendital gas, a partire dal 1° gennaio 2005, con lalitan di calmierare
l'effetto sui consumatori degli aumenti dei predei prodotti petroliferi. Ascotrade, insieme adialperatori del settore
della vendita del gas, ha impugnato tale delibérfeodte al T.A.R. della Lombardia, che, con ordira n. 182/05 del
25 gennaio 2005, ha sospeso l'efficacia della 2e#l248/2004 della AEEG e successivamente, coersemB708/05
del 6 ottobre 2005, ha accolto nel merito il ricopgesentato da Ascotrade.

L’AEEG ha quindi proposto appello, con istanzaaBensione, al Consiglio di Stato per ottenerenidlamento della
sentenza resa dal T.A.R. della Lombardia.

Per quanto attiene il primo trimestre dellesewiZ2006, 'AEEG, con Delibera 298/05 aveva disposte
I'aggiornamento della tariffa avvenisse secondmtaalita stabilite dalla Delibera 248/04. Il T.A.&lla Lombardia,
nellambito di un procedimento avverso la Delib@@8/05 promosso da Federutility, con ordinanza 6?2 &el 31
gennaio 2006, aveva inizialmente sospeso l'effecaldlla medesima. Successivamente, il T.A.R. dedl@bardia ha
respinto una nuova richiesta di sospensione dedlghBra 298/05, la quale ha cosi ripreso efficaciattesa di una
definitiva pronuncia dello stesso T.A.R. sul merito
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Di fronte al continuo aumento dei prezzi dei prédaetroliferi, I’Autorita, con la Delibera n. 6580del 27 marzo 2006,
ha dato avvio ad un procedimento per I'adoziongrdivedimenti volti a determinare nuove condizieaonomiche di

fornitura del gas naturale.

Il procedimento avviato con la Delibera n. 65/0& sioncluso con la Delibera n. 134/06 del 10 ag@6tb, con cui
I'Autorita, con decorrenza dal 1° luglio 2006, hadificato il meccanismo di calcolo degli aggiornarteariffari
previsti dalla precedente Delibera n. 248/04, pdewmelo una riduzione della soglia di invarianza 58 al 2,5%,
l'introduzione di un ulteriore coefficiente corrieti B pari al 95%, da applicarsi nel caso in cui la raeiil Brent sia
superiore a 60 $/barile, e I'introduzione di unatgufissa addizionale pariCg015 Euro/mcs

Inoltre, I'Autorita:

(i) bha previsto, a partire dal 1° ottobre 20G6restrizione del’ambito di applicazione delleiffe in oggetto ai
soli clienti domestici con consumi annui inferi@i 200.000 metri cubi di gagnche in considerazione
dell'apertura totale dei mercati del gas e delttelgta prevista per il 1° luglio 2007 dalla Ditet
2003/55/CE;

(i) ha imposto ai grossisti di rivedere le condizi economiche praticate nei confronti delle seciditvendita nel
periodo 1° gennaio 2005 — 30 settembre 2006, pendmdegli incentivi economici per la rinegoziazaei

contratti.

La delibera 65/06 ha inoltre previsto un meccaniginestituzione parziale da parte delle societaedidita ai clienti
finali a titolo di parziale conguaglio relativo aghporti non dovuti nel 2005. L'importo era stajoantificato in circa
0,25 €cent/smc da applicarsi ai volumi consumdtsaeondo trimestre 2006.

Successivamente lo stesso provvedimento & staferowato dalla delibera 134/06 per il terzo trimes2006 e dalla
205/06 per I'ultimo trimestre 2006.

La Delibera 248/2004 ha altresi previsto che iditeni di gas all'ingrosso debbano offrire ai prioglienti nuove
condizioni economiche formulate in coerenza coregiti del primo aggiornamento della componenteentprima,
effettuato ai sensi della stessa delibera. La desid “rinegoziazione coerente” tra societa di viendl dettaglio e
grossisti risultava relativa ai contratti di somistrazione in corso di esecuzione al momento diramiane della stessa
delibera 248/04.

Tra gli altri aspetti con la successiva Deliberdd 1del 28 giugno 2006, 'AEEG ha “esteso” I'obbligti
“rinegoziazione coerente” ai contratti di fornitilsipulati successivamente alla data di entratagare della Delibera
248/04 e fino alla data di pubblicazione della beta 65/06.

L'offerta di nuove condizioni economiche da partegli shipper ai sensi della Delibera 134/06, dovra riguardare
contratti di fornitura stipulati per gli anni terohi2004/2005 e 2005/2006 con riferimento, quindiperiodo dal 1
gennaio 2005 (data di entrata in vigore della ehb248/04) al 30 settembre 2006 (termine di scadeell’'anno
termico 2005/2006).

Ai sensi dell’art.3 della Delibera 134/06 i gro$isissultavano tenuti alla presentazione delle iéfeli cui sopra entro il
termine del 30 novembre 2006. Entro il 31 dicen86 le societa di vendita e shipper avrebbero wosomunicare
al’AEEG l'esito della rinegoziazione.

L’AEEG ha inoltre previsto, per le societa che ag&mo all'obbligo di rinegoziare i contratti di fatura stabilito dalla

stessa Autorita, di incentivare tali rinegoziazicattraverso il riconoscimento alle societa di vémdidel 50%
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dell'importo derivante dalla differenza dovuta afiplicazione, nel corso del 2005, del meccanismagdiornamento
del prezzo del gas stabilito dalla Delibera 248/Kiogo di quello previsto dalla Delibera 195/02.
In coerenza con quanto sopra i venditori hanndaséw\trattative con i propri fornitori volte ad ettere I'adeguamento

delle condizioni economiche di fornitura ad essitigate nel periodo gennaio 2005-settembre 2006.

Le proposte dei fornitori non sono state tali dsoalsire integralmente il differenziale originattsi le tariffe calcolate
ex delibera 195/02 e quelle calcolate sulla baia delibera 248/04 pur considerando I'incentivacdi all’art. 3 della

delibera 134/06.

Il 13 novembre 2006 I'Adunanza Plenaria del Comsigl Stato ha pubblicato i dispositivi di sentemza e n.2 relativi
a due contenziosi riguardanti la delibera 248/0€ofitenzioso Anigas” e “Contenzioso Gas della Cotiedy

relativamente ai quali la suddetta delibera risaftaullata.

L'11 gennaio 2007 sono state pubblicate le motwaizdelle suddette sentenze in cui tra I'altro néeiconosciuto

I'efficacia erga omnes della sentenza del Consigjlitato sull’annullamento della delibera 248/04.

In tale prospettiva, I'Autorita per I'energia eleta ed il gas dovra, naturalmente, prendere attdl'dnnullamento
della propria delibera, avente natura di atto gealer, recante disposizioni inscindibilmente preoedaad operare nei
confronti di una pluralita di soggetti, con la camienza che tale delibera - ormai definitivamergducata - non
potra piu trovare applicazione nei confronti ditiutpredetti soggetti (anche se non abbiano prapagorso ovvero
abbiano proposto un ricorso respinto), in coerewpa il costante indirizzo giurisprudenziale formsitsulla efficacia
"erga omnes" della sentenza di annullamento di tin generale dal contenuto inscindibile (cfr. tra tante: Cons.
Stato, Sez. IV, 7 dicembre 2000, n. 6512).

Dall'altra parte, perd, non pud trascurarsi di cadsrare che tale annullamento discende da una pmoiaulimitata

soltanto a profili meramente procedurali dell'impagiva, e di per sé non pone in dubbio i poteril'detorita di

intervenire nuovamente, con effetti riparatori dedlvvenuta caducazione delle precedenti deternonazdottate in
materia tariffaria. Va sottolineato, in propositehe la citata decisione n. 3352/06 della SezionstaSha, anzi,
riconosciuto in modo espresso come rientri piengmarella competenza e nei poteri dell'Autoritda diotiare

provvedimenti in materia tariffaria quale quellopognato in primo grado.

La delibera n. 248/04 sembra pertanto essere thedimente venuta meno con effetti generali, msta¢a affermata
anche la legittimazione delllAEEG ad adottare peavmenti tariffari di tale specie ed ad esercitatepotere di

intervenire nuovamente in materia anche con effiptiiratori dell'intervenuta caducazione della 248/

In seguito alla pubblicazione delle motivazionilelsentenze di cui sopra 'AEEG é intervenuta defibera n. 12/07
annunciando “l'avwvio di un procedimento ai fini Bedlozione di provvedimenti in materia di criteriep

l'aggiornamento delle condizioni economiche di farra del gas naturale a decorrere dal 1° genr2i®'2

In data 30 gennaio il Consiglio di Stato ha restorahe le “decisione dell’Adunanza Plenaria numkm 2 del 2007

precedentemente pubblicate in data 11 gennaio” state sostituite in quanto il precedente testdermva alcuni
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errori di copia. Da entrambe le sentenze scompaioriferimenti in merito alla validita ed efficacierga omnes
dell’'annullamento della delibera 248/04.

L'effetto di questa variazione potrebbe esserealtpu contenuto, in quanto si riferisce a stralcinlormazioni che
possono considerarsi di corollario, anche perchffidacia erga omnes € correlata alla giurisprudeimz essere e

potrebbe non necessitare di essere espressaearmimza.

La variazione piu rilevante & quindi quella relatadlo stralcio dei paragrafi relativi ai poterildutorita di intervenire
nuovamente, ossia dei paragrafi riportati dallsssteAutorita nella premessa alla delibera 12/07 @oravviava il
nuovo procedimento. La nuova versione delle semstepertanto, annullando le parti relative agli gffeparatori,

mettono in discussione anche il recente provvediodell’Autorita sul tema.

Il 27 febbraio 2007 'AEEG ha pubbilicato il docuntenli consultazione n°11/07 denominato “Orientamieninateria
di condizioni economiche di fornitura del gas natergia’ disciplinate dalla delibera n. 248/04 aatecre dall'l
gennaio 2005". La relativa consultazione é scail@@ marzo 2007.

Nelllambito del documento di consultazione I’AEEGrpdichiarando la volonta di considerare efficaciDelibera
134/06 e seguenti, propone due metodologie pelvesd il “contenzioso” relativo al periodo genndlb — luglio 06.
Sostanzialmente le proposte fanno salva l'appl@ezidelle tariffe ex del 195/02 per tutto il 20@&sdiano perd
inalterata la situazione di disagio creata dallébdea 298/05 relativamente al primo trimestre 2@0@alle successive

delibere per il secondo e terzo trimestre 2006.

Gli esiti della consultazione ad oggi non sono.noti

Con delibera 46/07 'AEEG ha prorogato i terminilaecosiddetta rinegoziazione coerente al 30 af067, per
guanto riguarda la presentazione delle offerte atéepdegli shipper alle societa di vendita, edlah®ggio 2007 per

l'invio dell'informazione congiunta alla stessa AGE

Aggiornamento della componente “quota di stoccdg@xs) della tariffa di vendita

Con la Delibera n. 68/06 del 30 marzo 2006, I'Aitfoha provveduto all’aggiornamento, per il periathl 1° aprile
2006 al 31 marzo 2007, della componente tariffdelo stoccaggio (QS) delle condizioni economichéothitura del

gas naturale, di cui alla delibera n. 138/03, iereaza con la pubblicazione delle tariffe di stggga approvate
dall’AEEG per il nuovo Anno Termico 2006/2007.

La delibera ha disposto il ricalcalo del valorel@@lomponente QS relativamente al periodo 1 agfgs — 31 marzo
2006, pari a 0,244866 euro/GJ, nonché 'aggiornamdalla medesima componente per il periodo 1 @006 — 31
marzo 2007, pari a euro/GJ 0,253223.

Gruppo Ascopiave - Bilancio consolidato al 3ledinbre 2006 32



Gruppo Ascopiave

Revisione della “guota della vendita al dettagli@VD) della tariffa di vendita

Con la Delibera 297/06 del 19 dicembre 2006, I'Aiido ha dato avvio al procedimento per la formaeiati
provvedimenti in materia di revisione delle dispomii di cui all’articolo 8 della Delibera n. 13&0relativamente al
corrispettivo variabile della vendita al dettaglio.

Il procedimento € stato avviato in seguito alldiéste giunte all’Autorita da parte di alcune Asamni di categoria
che evidenziavano come:

0] il mancato aggiornamento del coefficiente ragentativo dei costi riconosciuti dell’attivita dendita al
dettaglio potrebbe non riflettere le dinamiche ségite nei costi e nei prezzi;

(i) la componente delle condizioni economiche alinftura relativa alla vendita al dettaglio (QVD3same un
valore unitario (Euro/GJ) unico per tutti gli scagi di consumo superiori a 20 GJ, determinandd des
corrispettivi differenziati a seconda del consumaouwo del cliente e dell’ambito di ubicazione dedtesso;

(iii) le dinamiche concorrenziali conseguenti allaeralizzazione del mercato hanno determinato, eite

imprese di vendita, effetti significativi solo stlienti aventi i consumi annui piu elevati.

Delibere inerenti l'attivita di trasporto

Con la Delibera n. 50/06 del 3 marzo 2006riteri per la determinazione delle tariffe pefattivita di trasporto e

modifiche e integrazioni alla deliberazione delltarita per I'energia elettrica e il gas 21 giugn®@5, n. 119/05 e alla
deliberazione dell’Autorita per I'energia elettriail gas 29 luglio 2005, n. 166/05PAutorita per I'energia elettrica e
il gas ha approvato i criteri per la definiziondlgdariffe per I'attivita di trasporto del gas oatle per il secondo
periodo regolatorio (1 aprile 2006 — 31 marzo 2010provvedimento ha fatto seguito agli esiti éetlonsultazioni
svolte sui documenti del 14 dicembre 2005 e 22rfbl2006. | principali aspetti significativi defqvvedimento sono
l'istituzione di una tariffa unica nazionale, con meccanismo di perequazione per il recupero davrispettanti alle
singole imprese. Viene previsto un tasso di remamiene del capitale investito pari al 7,1% reale-tasse.

Tra gli altri interventi la delibera integra la peglente Delibera n. 166/05, introducendo un caetis unitario di exit

nel punto di interconnessione virtuale con gli stami.

Con la Delibera n. 125/06 'Autorita, ritenendo essario differire all'anno termico 2007-2008 siadecorrenza del
corrispettivo regionale unico a livello nazionaeR(), sia la decorrenza del corrispettivo di mis{h, sia, infine, la
decorrenza delle tariffe e dei conferimenti di @af@anei punti di entrata della rete nazionaleg#esdotti, ha approvato

la modifica dei relativi termini previsti nella litgera n. 166/05.

Con la Delibera n. 168/06 del 31 luglio 2006, l'Atta ha integrato e modificato la Del. n. 166/@abg#endo gli

impegni, le garanzie finanziarie e le penalita pa@starico dei soggetti che richiedono conferimdntapacita e delle
imprese di trasporto. L’Autorita ha definito in thglio le modalita di conferimento della capacitérdsporto, sulla rete
nazionale dei gasdotti, ai gestori di nuovi terriimi rigassificazione gia beneficiari di un’eseoze (Rovigo e
Brindisi).
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Con la Delibera n. 192/06 del 7 agosto 2006, I'Adoha integrato e modificato la Del. n. 166/05inkndo gli
incentivi per l'interrompibilita delle forniture djas naturale per i clienti e stabilendo le disposi transitorie ed
urgenti in materia di recesso nei contratti di fara di gas naturale (in attuazione del Decretb Mimistro dello
Sviluppo Economico pubblicato in data 4 agosto 2@0@ma di misure per far fronte alla domandaat gaturale del

periodo invernale 06/07).

Altre deliberazioni

Con la Delibera n. 47/06 del 1° marzo 2006, I'Aittoha ulteriormente prolungato i periodi concgssi I'invio della
documentazione da sottoporre ad accertamento preale norme transitorie per impianti di utenzaowi di cui
all'articolo 18 della deliberazione 18 marzo 200440/04.

Con la Delibera n. 70/06 del 5 aprile 2006, I'Ait@drha dato avvio al procedimento per la definieiah profili di

prelievo standard e delle categorie d’'uso del gasidall'art. 7 della Delibera n. 138/04, al fie migliorare la stima
dei prelievi relativi ai punti di riconsegna dellate di distribuzione in caso di non disponibildaletture con le
frequenze attualmente richieste dai processi alloca di fatturazione, oltre che alla ripartizionemporale di dati
aggregati. In seguito a tale provvedimento, in dBBamaggio 2006, I'Autorita, ha emesso un documepdo la

consultazione in merito a nuovi criteri e propastiative al procedimento avviato con la Del. n.0OB)/

Con la delibera n. 87/06 del 27 aprile 2006, I'Aitto per I'energia elettrica e il gas ha provvedatbaggiornare il
Regolamento delle attivita di accertamento dellargizza degli impianti di utenza a gas di cui Blidibera n. 40/04,
per la parte relativa ai nuovi impianti.

La delibera ha fatto seguito alle attivita svol@ druppo di lavoro interassociativo istituito a@nsi della delibera
32/2005 ed alla successiva consultazione pubblicaata nel mese di aprile 2006 sul documento defithita

contenente proposte di modifica alla delibera 040

Con la Delibera n. 108/06 del 6 giugno 2006, I'Aittoha modificato ed integrato le disposizionilee@leliberazioni n.
138/04 e n. 168/04, dettando nuove regole pdoert accesso alle reti locali di distribuzione gie$ e nuovi criteri per
la predisposizione dei codici di rete della distalone.

Il Codice di rete, ad avviso dell'Autorita, € urncati fondamentale importanza per lo sviluppo deteato del gas in
quanto € lo strumento contrattuale con cui vengagvlati e chiariti i rapporti tra le imprese chestiscono gli
impianti di distribuzione e le imprese di vendita grossisti che utilizzano gli impianti medesir@ion I'adozione di
qguesto strumento le imprese di distribuzione dfrito in maniera neutrale e non discriminante iviger di

distribuzione alle imprese di vendita e ai grosgsist

Con la Delibera n. 164/06 del 26 luglio 2006, I'Arita ha definito la procedura per I'effettuaziates controlli tecnici
della qualita del gas (grado di odorizzazione, motalorifico superiore e pressione relativa) pereriodo 1° ottobre
2006 — 30 settembre 2007.
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Con la Delibera n. 248/06 del 15 novembre 2006 tibhita ha dato avvio al procedimento finalizzatieahanazione di

una delibera finalizzata a definire procedure adienza pubblica per l'individuazione dei nuovi fitoni di ultima

istanza, ai sensi dell’art. 1, comma 46, della ¢egg239/04, nonché dei successivi indirizzi ematetMinistero dello

Sviluppo Economico con il decreto del 29 settenifi@s.

Con la Delibera n. 294/06 del 18 dicembre 2006 tthita per I'energia elettrica e il gas ha definito standard

nazionale di comunicazione, a carattere vincolad#eadottare nelle comunicazioni tra le aziende aberano nel

settore del gas.

Il provvedimento mira a razionalizzare e standaaie i flussi informativi tra venditori di gas nedle e distributori

locali, ai fini di una maggiore tutela dei clieffithali, attraverso l'introduzione di canali di conicazione innovativi e

semplici tra gli operatori del gas.

Ad avviso dell’Autorita, lo standard nazionale dincunicazione & un fattore rilevante per renderadtcato del gas

sempre piu trasparente. Il nuovo standard naziantd#i favorisce:

» il rispetto dei tempi massimi fissati dall'Autoriér le prestazioni commerciali piu frequentemeitieieste (quali
l'allacciamento o I'attivazione della fornituragdis);

» I'entrata di nuovi operatori concorrenti nella véadlel gas;

« il cambio di fornitore da parte del cliente fingsavitching);

» la promozione dell'innovazione tecnologica nellarmbio delle informazioni.

Dal 1° luglio 2007 le informazioni relative a riglste di prestazioni commerciali 0 al cambio di fiome dovranno
essere scambiate - tra distributori, grossistiriteri di gas - mediante “posta elettronica c&xdifa”, riducendo cosi
ogni altro tipo di comunicazione cartacea (lettdesx, etc). Sara comunque facolta dei distributbrgas utilizzare
sistemi piu evoluti basati sulla tecnologia intéroedi tipo “application to application”; tali s&ti evoluti dovranno
essere resi disponibili dai distributori a tutti gtenti del servizio in modo non discriminatorigartire dall’l ottobre
2008.

Le disposizioni in tema di standard nazionale dhanicazione sono state definite dall’Autorita ahtee di un’ampia

consultazione con tutti i soggetti interessatijatt attraverso due successive fasi.

Tra i provvedimenti adottati nel 2007, merita déex® citata, a motivo della sua particolare rileearia Delibera n.
11/07 del 18 gennaio 2007, con cui I'Autorita hgpregyato il Testo integrato delle disposizioni in teréa di
separazioneupbundling amministrativa e contabile per le imprese opénagitsettori dell'energia elettrica e del gas e
dei relativi obblighi di pubblicazione e comunicazé.
Il Testo contiene delle disposizioni per:

0] aumentare la trasparenza dei costi;

(i) rafforzare la neutralitd della gestione deiidrastrutture, essenziale per una completa lilEratione dei

mercati energetici (che potra essere assicuraiansolattraverso la terzieta della gestione);

(iii) migliorare le basi informative per le attiwitdi regolazione a tutela dei clienti finali.
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Procedimenti istruttori e attivita di verifica

Istruttoria sul grado di concorrenza nel mercatiogds

Nel corso del 2005 l'Autoritd per I'Energia Eleti ed il Gas ha condotto un’indagine per verifickrgrado di

concorrenza sul mercato italiano dei clienti finali

Come risulta dal rapporto pubblicato dall’Autoriiel mese di febbraio 2006, gli elementi raccoltiashtie I'indagine

evidenziano un quadro complessivo, relativo al mtexclella vendita di gas ai clienti finali, caratteato ancora da
notevoli criticita sotto il profilo concorrenzial®a un lato si evidenzia la dominanza di un opeeaito tutte le fasi della
filiera, in particolare in quella dell'approvvigiamento, dall’altro si delinea una struttura di dHe in particolare
guella rivolta ai clienti finali, frammentata edseszialmente a carattere locale.

Secondo [I'Autorita appare, pertanto, necessarienmhire sia per assicurare condizioni strutturaligrado di

consentire il confronto competitivo tra i venditodttraverso investimenti in infrastrutture di infazione e di

stoccaggio che consentano una maggiore diversificazdelle fonti di approvvigionamento, sia per dase la

separazione proprietaria delle infrastrutture dadléivita di vendita, per garantire possibilita dccesso non
discriminatorio a tutti gli operatori.

Inoltre, sempre a giudizio dell’Autorita, apparepoptuno mantenere le attuali azioni di tutela ragmia a favore dei
clienti aventi modeste dimensioni di consumo. tinfdattuale assetto di mercato non & ancora adgrdi assicurare ai
consumatori di piccole dimensioni concrete possbilli scelta dell’operatore pit conveniente franaltitudine di

concorrenti.

Verifica dell'attuazione del regolamento per lauseézza dei nuovi impianti di utenza a gas secoadadlibera n. 40/04

Nel marzo del 2006, I'Autoritd ha completato I'ighioria conoscitiva, avviata nel settembre del 2085 la verifica

dell'attuazione, da parte dei distributori e denditori di gas, del “Regolamento per la sicurezeardiovi impianti di

utenza a gas” introdotto con la Delibera n. 40/@daxessive modifiche ed integrazioni.

| risultati dell'istruttoria hanno evidenziato uganerale attuazione del Regolamento.

Listruttoria ha riguardato 27 distributori e 31nehtori. Di questi, 21 distributori, tra i quali Aspiave S.p.A., e 14
venditori, tra i quali Ascotrade S.p.A., hanno attucorrettamente il Regolamento dato che perl'egsittoria non ha

evidenziato alcun inadempimento.

Istruttoria conoscitiva sui comportamenti commdraagli operatori nel mercato della vendita di gasurale ai clienti

finali

Nel corso del 2006 I'Autorita per I'Energia Elet@i ed il Gas ha portato a termine l'istruttoria @sgitiva, avviata con
la Delibera n. 225/05 del 28 ottobre 2005, aveatscbpo di individuare i comportamenti commeraigli operatori
della vendita di gas naturale ai clienti finali l&t&vamente alle operazioni di acquisizione di nuokenti e la
riacquisizione di clienti trasferiti ad altri venolii) e i comportamenti dei distributori di gas waie in riferimento
all'accesso alle reti di distribuzione (relativarteal trasferimento dei clienti finali verso akenditori o al subentro di

operatori concorrenti della societa di venditaegdita al distributore stesso).
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Le informazioni raccolte, secondo I'Autorita, hanconsentito di verificare le strategie commeraitgile imprese di
vendita, la qualita dell’'offerta contrattuale e tipologia degli ostacoli frapposti allo sviluppo lide concorrenza
destinata a favorire i clienti finali.
L'istruttoria era stata innescata dalle numerogmalkazioni giunte all’Autorita da parte di cliefiitmali e di operatori
del settore che lamentavano sia comportamenti detieeta di vendita non in linea con i principitské con il Codice
di condotta commerciale, sia comportamenti dell@eta di distribuzione che contrastavano condesta di garantire
la liberta di accesso alle reti di distribuzione ¢@ massima imparzialita e neutralita.
L'istruttoria ha interessato un campione di impresgorizzate alla vendita che servono complessinéeneirca 14
milioni di clienti finali allacciati alle reti di @tribuzione (circa il 75% del totale nazionaleprrispondenti a 24,7
miliardi di metri cubi di gas venduto nell’arco d#05 (circa il 68% del gas distribuito su retidb
Il Rapporto finale, pubblicato successivamente elimsura dellistruttoria con la Del. 235/06 deh@vembre 2006, ha
evidenziato una forte criticita sul grado di comeoza del mercato della vendita di gas natural@ahticolare € stato
rilevato che:

il territorio € altamente segmentato per la preaeli un gran numero di imprese di vendita delrgdsrale;

la strategia di crescita € incentrata quasi es@mente su acquisizioni societarie che favoriedogiche di
integrazione con l'attivita di distribuzione;

la strategia di acquisizione di nuovi clienti écdlizzata prevalentemente sul segmento di clientsl
dimensione medio-grande;

i contratti e gli sconti offerti in ambito commo&le godono di scarsa trasparenza;

le procedure di switching richiedono tempi lunghi

la scarsita di informazioni sul mercato e sulle spportunita di scelta limitano la propensionediente a

cambiare fornitore.

Con lo stesso provvedimento I'Autorita ha avviatmtestualmente un procedimento per rendere anaoefficace la

regolazione, a tutela dei consumatori.

Obblighi di efficienza e di risparmio energetico

Il Decreto Letta, all'articolo 16, comma 4, stakie che le imprese di distribuzione devono persegli obiettivi di
risparmio energetico e sviluppo di fonti rinnovabil

La definizione degli obiettivi quantitativi nazidna dei principi di valutazione dei risultati otigti € stata demandata al
Ministero per le Attivita Produttive, di concertortil Ministero del’Ambiente e della tutela delrtiéorio, che ha
provveduto ad emanare il Decreto ministeriale 20idu2004. Tale Decreto prevede che i distributbrgas naturale
con piu di 100.000 clienti finali al 31 dicembre@0debbano, nel corso del quinquennio 2005-200gyivagere
determinati obiettivi di risparmio di energia prir@ Gli obiettivi quantitativi nazionali di rispanio energetico sono
definiti su base annua, dal medesimo Decreto, liomidi T.E.P. (ovvero Tonnellate Equivalenti détirolio) e sono
assegnati annualmente a ciascun distributore dathéta sulla base dei quantitativi di gas distibuell’anno
precedente a quello di riferimento.

Gli obiettivi di risparmio energetico previsti dagécreto 20 luglio 2004 sono pari a:

0] 0,10 Milioni di T.E.P. per il 2005;
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(i) 0,20 Milioni T.E.P. per il 2006;
(iii) 0,40 Milioni di T.E.P. per il 2007;
(iv) 0,70 Milioni di T.E.P. per il 2008;
(v) 1,30 Milioni T.E.P. per il 2009.

Il conseguimento di risparmi energetici viene dEsattraverso I'assegnazione di titoli di effitza energetica, i c.d.
Certificati Bianchi, ciascuno dei quali rappresemtarisparmio di energia pari a 1 T.E.P.. Per aderapagli obblighi
previsti dal Decreto 20 luglio 2004 e vedersi rigseiuti i Certificati Bianchi, i distributori poseo (i) realizzare
interventi diretti a migliorare l'efficienza enetgm delle tecnologie installate o delle relativedalita di utilizzo
oppure (ii) acquistare direttamente i Certificaiachi da terzi, mediante contrattazione bilatergpure tramite
negoziazione in un apposito mercato istituito pres&estore del mercato elettrico (GME).

Esistono tre diversi tipi di Certificati Bianchi: dertificati di tipo | sono relativi a risparmi dinergia elettrica, i
certificati di tipo Il a risparmi di gas e quellitipo Il a risparmi di altri combustibili.

Oltre alle imprese distributrici possono partecgpal mercato dei Certificati Bianchi anche le Egebgving Company
(le c.d. ESCO), ovvero societa accreditate dall'’&Ehe, pur non avendo alcun obbligo di perseguliettvi di
risparmio energetico, possono conseguire, per mazao/estimenti propri, risparmi di energia pringacon il fine di
ottenere titoli di efficienza energetica da vendateramente sul mercato.

Ascopiave S.p.A., come societa distributrice di gatsirale che al 31 dicembre 2001 disponeva dt A®0.000 clienti,
€ soggetta agli obblighi definiti dal Decreto 2@lia 2004 e, dunque, € tenuta al rispetto degletivi di risparmio
energetico determinati annualmente dall’Autorita. uanto societa attiva nel settore della distidme di gas,
Ascopiave dovra coprire il proprio obiettivo anreuai Certificati Bianchi tramite certificati di tipll per almeno la
meta del proprio fabbisogno.

L’AEEG ha il compito di verificare che ciascun dibutore possegga titoli di efficienza energeticarispondenti
all'obiettivo annuo assegnato. Qualora un distobaitnon raggiunga I'obiettivo stabilito, potra essdestinatario di
una sanzione amministrativa irrogata dalla stesstoria, secondo quanto stabilito dal Decreto 2@lidu2004.
L'’AEEG, con propria comunicazione del 29 dicemb@®4£2, ha previsto che 'ammontare delle sanziong®@mininato
sulla base del numero di T.E.P. non risparmiatpetto all’obiettivo fissato, valorizzate sulla badel prezzo di

mercato dei titoli di efficienza energetica.

Nei primi anni di applicazione del Decreto 20 log004 € probabile che i distributori riescano ggnangere i propri
obiettivi senza grossi oneri in quanto essi potoasfiuttare i progetti di risparmio meno costospie@ semplici da
realizzare. Con il passare degli anni, pero, glietilvi diventeranno sempre piu difficili da cons@®@ poiché i
rimanenti progetti saranno sempre piu complesshgegnativi da realizzare. Di conseguenza, € prébabie, nel
tempo, si verifichi un forte innalzamento dei piiedei certificati bianchi.
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Quotazionein Borsa edandamentodel titolo Ascopiave S.p.A.

In data 20 novembre 2006 Ascopiave S.p.A. & staimessa alla quotazione nel Mercato Telematico Asmion
(MTA), segmento STAR, organizzato e gestito da Bdtaliana S.p.A.. L'IPO (Initial Public Offeringd avvenuta
attraverso un’Operazione Pubblica di Sottoscrizidhnewuove azioni (OPS). L'ingresso in Borsa & awenil 12
dicembre 2006, data in cui sono iniziate le negoara del titolo. Il flottante € costituito da n3834.000 azioni, pari al
40% del capitale sociale, di cui n. 12.174.000 mizieelative all’opzione Greenshoe, totalmente etsec da
Mediobanca (Coordinatore dell'Offerta, Responsalitd Collocamento per I'Offerta Pubblica di Sottagone,

Sponsor e Specialista) il 19 dicembre 2006.

30.000.000 2,300
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In data 12 dicembre 2006 il titolo & stato offemtamercato ad un prezzo pari ad Euro 1,80 per azéoih grafico che

segue rappresenta il successivo andamento deloprezz

Alla data del 31 dicembre 2006 il titolo Ascopiaegistrava una quotazione di Euro 2,235 (dal ditBaisa Italiana e
riferita alla quotazione del 29 dicembre 2006) oarincremento del 24,17 % rispetto al prezzo diéirta iniziale; la

relativa capitalizzazione di borsa risultava pariEaro 521.501.490 .

Si espongono i movimenti intervenuti sul capitaleiale a seguito della quotazione:

Euro numero azioni
Movimentazione capitale sociale Ascopiave ordinarie
Valore capitale sociale pre quotazic 140.000.000 140.000.00
Azioni oggetto dell'offerta globale (esclusa greteres, 81.160.000 81.160.000
Azioni destinate alla Greensh 12.174.000 12.174.00
Capitale sociale dopo la quotazic 233.334.000 233.334.000
Capitalizzazione in borsa (su prezzo riferimentad&¥mbre 2006) 521.501.490
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Attualmente, oltre ad Ascopiave, le aziende quogdtive nel comparto dei servizi pubblici localineootto (Acea,
Acegas-Aps, Acsm Como, Aem Milano, Asm Brescia, Bas, Hera, Iride). Alla fine del 2006 esse cdjaitavano
oltre 17 miliardi di Euro.

Nel 2004, le societa quotate operanti nel compdeioservizi di pubblica utilita, sia in Italia cle Europa, hanno
registrato delle performance generalmente positNel 2005 si & invece verificata una battuta dstoe Con
riferimento al mercato italiano, a fronte di un am&nto molto positivo dell'indice Mibtel (+13,8%)ndice MHPU,

rappresentativo del’'andamento borsistico delledlautilities”, ha subito un forte deprezzamenthil (4%).

Nei mesi successivi alla chiusura dell’esercizi@20’andamento dell'indice MHPU ha evidenziato teadenza alla
crescita, segnando a fine 2006 una variazioneipagiell’11,6%. Ancora piu positiva & stata la cits dell’indice

Mibtel che, nell'intero anno 2006, ha evidenziato+19,1%.

Ascopiave, quotandosi al segmento STAR, ha scelanlerire alla International Best Investment Pragtcontando in

tal modo di acquisire una maggiore visibilita s@roato azionario e attrarre maggior interesse da pagli investitori.

Il segmento STAR (Segmento Titoli con Alti Requ)sibppresenta il segmento del mercato MTA (Merdattematico
Azionario) sul quale vengono negoziati i titoli ldesocieta, con capitalizzazione non superiore@0 Iilioni di Euro
(e non inferiore a 40 milioni di Euro) che, su bastontaria, si impegnano a rispettare requisili gtringenti in termini
di trasparenza informativa, liquidita e governoistario. Nato nel 2001, lo STAR oggi conta piu @i Societa leader
nei rispettivi settori di appartenenza e rappresamto dei segmenti azionari di maggior successBuropa e nel
mondo.
L'accesso di una societa al segmento STAR e vitcalarispetto di alcune regole molto rigide, quali
0] disporre di un numero di azioni disponibili pker negoziazioni in borsa pari ad almeno il 35% mignero
totale di azioni possedute (per rimanere nel seggpnémvece, il numero di azioni non dovra scendareli
sotto della soglia del 20%);
(i) avere ricevuto il giudizio positivo della seta di revisione relativamente all’ultimo bilancedatto;
(iii) disporre della figura di un Investor Relatper la gestione dei rapporti con gli investitori;
(iv) redigere le relazioni trimestrali infrannuakl rispetto delle tempistiche definite dal calemaaubblico degli
eventi;
(v) garantire la presenza all'interno del ConsiglidAmministrazione di amministratori indipendenti;
(vi) disporre di un comitato per il controllo inter e di un operatore specialista in grado di ogeaasgsostegno della

liquidita del titolo.

Borsa Italiana promuove attivamente il segmento STAR e sostiene continuamente nel corso dell’anno la comunicazione

indirizzata agli investitori istituzionali organizzando road show nelle principali piazze finanziarie internazionali.
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Controllo della societa

Alla data del 31 dicembre 2006 Asco Holding S.peéntrolla direttamente il capitale di Ascopiave.8.an misura
pari al 60%.

La composizione azionaria di Ascopiave S.p.A. inghal numero di azioni possedute € la seguente (*):

Composizione azionariato

O Mercato
35,93%

@ Asco Holding
O Fassina S.p.A.
Partecipazioni 60,00%
S.rl.
2,01%

m Fidelity
International

Limited

2,06%

*Alla data del 26 marzo 2007 fonte sitavw.consob.it

Azioni detenute da amministratori e sindaci

Cognome Nome numero azioni numero azioni titolo di possesso

acquistate nel 2006 possedute al

31/12/2006
Salton Gildo (*) 113.600 113.600 proprieta
Bortolin Gianantonio 3.600 3.600 proprieta
Gumirato Roberto (**) 164.000 164.000 proprieta
Favaro Giovanni 5.400 5.400 proprieta
Belliato Cristiano 7200 7.200 proprieta
Fabbi Claudio 16.200 16.200 proprieta

Azioni detentute indirettamente tramite:
* Salton Gildo : Societa Compagnia Mobiliare Valsana S.r.l. n.110.000, coniuge n. 3.600
** Gumirato Roberto: Societa Compagnia Mobiliare Valsana S.r.l. n.110.000.

Rapporti con parti correlate
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La societa intrattiene rapporti con parti correlatee producono le seguenti tipologie di costistireizio:
v' Oneri finanziari per I'esistenza di un rapporte@dnto corrente intercompany con la controllantecAldolding
S.p.A;
v" Acquisto di servizi telematici e informatici dattansociata ASCO TLC S.p.A.;

v" Acquisto di materiali per la produzione e di serdizmanutenzione dalla consociata SEVEN CENTER.S.r

La societa intrattiene rapporti con parti correlatee producono le seguenti tipologie di ricavesiercizio:

v" Locazione di immobili di proprieta verso la constaiASCO TLC S.p.A;;
Si evidenzia che tali rapporti sono improntati altl@ssima trasparenza ed a condizioni di mercatone stenute
rispondenti all’interesse della societa.
Ai sensi della delibera Consob n.15520 del 27 qug0h06, vengono qui di seguito riportati i compengii emolumenti
maturati a favore di Amministratori e Sindaci dicApiave S.p.A. per le cariche da loro espletatla @hpogruppo ed

in altre imprese incluse nel consolidamento. (irtiporEuro)

Compensi di amministratori, sindaci e alta dirigena

Consiglio di Amministrazione:

Compenso Compenso

annuo da annuo da

Ascopiave societa Totale
Soggetto carica durata carica S.p.A (¥) controllate(*) generale(*)
Salton Gildo Presidente Consiglio di Amministrazione 2005-2007 160.000 160.000
Beninatto Alfonso Consigliere 2005-2007 20.000 20.000
Bortolin Gianantonio Consigliere 2005-2007 20.000 20.000
Trinca Flavio Consigliere indipendente 2006-2007 1.667 1.667
Bresolin Ferruccio Consigliere indipendente 2006-2007 1.667 1.667
Totale 203.333 203.333

* Importi in migliaia di Euro al netto di IVA se dovaied al lordo di imposte e contributi

Collegio sindacale:

Compenso Compenso

annuo da annuo da

Ascopiave societa Totale
Soggetto carica durata carica S.p.A (*) controllate(*) generale(¥)
De Luca Lino Presidente del Collegio sindacale 2005-2007 43.216 43.216
Visentin G raziano Sindaco effettivo 2005-2007 29.284 29.284
Sforza Fabio Sindaco effettivo 2005-2007 29.402 29.402
Totale 101.902 - 101.902

* Importi in migliaia di Euro al netto di IVA se dowed al lordo di imposte e contributi

Alta dirigenza

Incarico Nome e cognome
Direttore finanziario Roberto Gumirato
Direttore tecnico Giovanni Favaro
Direttore amministrativo Cristiano Belliato

Responsabile controllo di gestione Giacomo Bignucolo

Direttore generale Ascotrade Claudio Fabbi
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Si segnala che il compenso aggregato dei dirigdindiera con responsabilita strategica al lordoedietiposte e dei

contributi previdenziali € pari ad Euro 532 migdiai

Fatti di rilievo dell’esercizio 2006

Operazioni societarie legate alla quotazione di Aspiave S.p.A.

24 gennaio 2006

5 luglio 2006

20 novembre 2006

22 novembre 2006

6 dicembre 2006

12 dicembre 2006

19 dicembre 2006

Global Energy S.r.l.

Meeting kick off per la quaiae in Borsa di Ascopiave S.p.A..

L’Assemblea degli azionidii Ascopiave S.p.A. delibera la quotazione in bots@fferta
Pubblica Globale di Sottoscrizione ha per oggettmmlessivamente massime n. 81.161.000
Azioni rivenienti dall'aumento di capitale con assibne del diritto d'opzione ai sensi
dell'art. 2441, comma quinto, del codice civileidetato nel corso della stessa Assemblea.
Viene inoltre deliberata un’opzione a favore debftinatore dell’Offerta (“Greenshoe”) per

un importo non superiore al 15% delle Azioni oggel¢ll'Offerta Pubblica Globale.

Borsa lItaliana S.p.A. dispone fégrione alla quotazione in borsa delle azioni rade

Ascopiave S.p.A. per la negoziazione al Mercateialtico Azionario (MTA).

CONSORB rilascia il nulla osta pliablicazione del Prospetto Informativo.

Viene chiusa con successo lt@ffeubblica Globale di Sottoscrizione.

Vengono avviate le contrattazamiititolo Ascopiave S.p.A. alla Borsa valori di I&ho,
segmento STAR. Il numero delle azioni di Ascopi&@.A. successivamente all'Offerta
Pubblica Globale di Sottoscrizione & di 221.160.8@ni.

Con la quotazione, il Consiglio di Amministrazeodi Ascopiave S.p.A. viene integrato da
due Consiglieri Indipendenti (precedentemente natninel corso dell’Assemblea del 30

agosto 2006), nelle persone dei Signori Trinca .é&vio e Bresolin Prof. Ferruccio.

Viene esercitata la “Greenshoefaite di Mediobanca S.p.A.. Il nuovo capitale atecidi
Ascopiave S.p.A. (iscritto al Registro Imprese iatal 2 gennaio 2007) e di Euro
233.334.000,00. La partecipazione di Asco Holding/ nell’Emittente scende al 60%.

In data 4 luglio 2006, Ascopiave S.p.A. ha sottifciun aumento di capitale sociale riservato dehito da Global

Energy S.r.l., societa con sede amministrativa inah e attiva principalmente nella vendita di gegurale e di

energia elettrica nelle province di Padova e Venezi
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Nella stessa data & stato nominato il nuovo caositjlamministrazione, a seguito delle dimissiongdello in carica,
nonché il collegio sindacale.

L'aumento di capitale sottoscritto da Ascopiave.S. g stato pari a nominali euro 117.500,00 (cpoidente ad una
quota del 51,09% del capitale della societd) cararaento di un sovrapprezzo di Euro 582.500,00.

Global Energy S.r.l. detiene una quota di parteggree pari all'80% del Capitale Sociale di Le Cil®ervizi S.r.l.,

societa che si occupa principalmente della reaiore e della gestione di impianti di teleriscaléaio.

Ital Gas Storage S.r.l.

In data 15 maggio 2006 il Ascopiave S.p.A. ha aituiuna quota partecipazione del 15% in Ital Gasage S.r.l.,

societa attiva nello sviluppo di un sito di stoagiagdi gas a Cornegliano, in provincia di Lodi.

In data 25 luglio 2006 I'assemblea straordinarittaliGas Storage S.r.l. ha deliberato 'aumentocdgpitale sociale da

Euro 10.000 ad Euro 1.000.000. Nella stessa dsti@@ nominato I'organo amministrativo ed il colkegindacale.

In data 20 settembre 2006 Ascopiave ha sottosdigionento di capitale per la sua quota di compeenersando il

25% del valore sottoscritto.

Operazioni societarie di Ascotrade S.p.A.

Nel mese di dicembre dell’esercizio 2006 la soc@tatrollata Ascotrade S.p.A. € stata oggetto deferimento del
ramo vendita gas della societa Bimetano ServiziAS.jh'operazione di conferimento, i cui effettirsm stati posticipati
al 1 gennaio 2007 , ha comportato la modifica detlmpagine sociale, vedendo attribuita ai nuovi sea quota di
capitale sociale pari al 11%.

Nell'accordo tra le parti & stato previsto ancheafegno da parte di Ascotrade S.p.A. a non disingbdividendi agli
azionisti nella destinazione del risultato dellleszo 2006.

Nell'ottica di tale operazione, la Societa avevagaduto, con I'assemblea straordinaria del 13 diten2006, alla
riduzione del capitale sociale da Euro 21.600 raiglad Euro 890 migliaia, con la restituzione didzli6.750 migliaia

e la costituzione di una riserva straordinaria @id=3.960 migliaia.

Il ramo di azienda conferito in Ascotrade S.p.Avee29.000 utenti con volumi venduti di circa 89iomi di mc di gas

ed un fatturato di circa 27 milioni di Euro (da€iGs).
Gli accordi sottoscritti hanno previsto inoltre $attoscrizione tra Ascopiave e Bimetano Serviziudi accordo
parasociale relativo ad Ascotrade, vincolando laina di un consigliere di amministrazione e di indaco supplente

di Ascotrade all'indicazione di Bimetano Servizi.B.

Sono stati nominati due nuovi Consiglieri nellegoere dei Signori Svaluto Ferro Pier Luigi e Zacéargelo.
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L'attivita del Gruppo Ascopiave

Vendita di gas naturale ed energia elettrica

Vendita di gas naturale
Nel 2006, alla luce della situazione di mercatcebadnecessita di non avviare azioni non sorredteedjuisiti di base
che garantiscano continuita del servizio a preamnetitivi, I'attivita di Ascotrade S.p.A. si & amentrata soprattutto

nel consolidamento della struttura organizzativeeka fidelizzazione della clientela.

Clienti e volumi venduti

Al 31 dicembre 2006, Ascotrade S.p.A. gestiva 383.clienti finali, con un incremento del 2,8% g#p al 31
dicembre 2005.

| volumi di gas venduti nel corso del 2006 hannggranto i 790,2 milioni di metri cubi, evidenziamdina riduzione
del 6,0% rispetto all’esercizio precedente. Tataiduzione ha interessato i consumi dei clientilgipirincipalmente a
causa delle temperature invernali dell’'ultimo trgtre del 2006, straordinariamente elevate risg@tt@lori riscontrati
negli anni scorsi. Nel periodo ottobre-dicembre 80¢ infatti registrata una temperatura mediasape di circa 2,5
gradi rispetto allo stesso periodo dellanno precée, con una conseguente forte contrazione desuoainper

riscaldamento degli edifici.

Contesto competitivo

Nel 2006, il contesto competitivo € stato influeinzdalla grande incertezza sul fronte tariffariop@ in generale,

regolatorio.

La prima e piu importante incertezza ha riguardiapsezzo di vendita del gas ai clienti finali dekercato tutelato, a
causa della mancata soluzione dei contenziosinaiigdall’emanazione della Delibera n. 248/04 dedsliccessive
conseguenti delibere. Con tali interventi tariffefiutorita si era proposta di comprimere i margintenuti eccessivi,
degli operatori all'ingrosso, in una fase di crésdei prezzi energetici internazionali.

Sui dettagli della vicenda giudiziaria della Defiden. 248/04 si rimanda alle parti dedicate allamadiva e al

commento dei risultati di bilancio. Qui vogliamongalicemente sottolineare che la perdurante inceatemgli esiti del
contenzioso ha comportato che nel 2006 le sociefardlita abbiano dovuto programmare le loro azemmmerciali

senza conoscere i prezzi finali del gas destinhtmeacato tutelato, facendo pendere sull'attivita supplemento di

rischio inaccettabile.

Altre incertezze sono derivate dalle modalita coni concorrenti hanno presentato offerte di farra di energia per
l'acquisizione di nuovi clienti, in violazione degitandard minimi del servizio. L'Autorita ha defm puntualmente i

criteri da rispettare nei contatti con i clientidii in sede di presentazione delle offerte e onalegli standard minimi
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nella gestione del servizio. Nonostante cid Asatiransieme ad altre societa del territorio, hadoeuto prendere atto
che spesso molte societa di vendita disattendopancipi commerciali stabiliti. Le segnalazioni e Henuncie
presentate nei confronti dei soggetti piu spregiaiilihanno avuto per il momento esiti abbastamaddti: I'Autorita ha
sanzionato alcune distorsioni presenti sul meraagnon ha ancora mostrato una presa di posiziai® mgida nei

confronti di coloro che non applicano le regoldhibiate dalla stessa.

Alla luce dello scenario suesposto, le societeceddisul territorio come Ascotrade, con una sakgritazione quanto a
rispetto dei clienti finali, soprattutto nel garmattrasparenza e correttezza nell’emissione dattare, hanno avuto un
comportamento commerciale molto prudente, neli&aayza che a breve vengano chiariti i prezzi delajanercato

tutelato e venga ristabilito il rispetto di regekerte nell’approccio al mercato.

In considerazione di quanto detto, nel 2006 Asci&rha ritenuto di privilegiare, oltre la normalendazione, le
seguenti attivita.

a) miglioramento dei rapporti con I'Autorita , ratterso un dialogo diretto e la partecipazione artst alle
commissioni delle associazioni di categoria, a fiti informarla puntualmente sulle problematichecsiche
della societa e generali del settore;

b) significativo intervento sui sistemi informativche ha visto una grande partecipazione dellersgso
responsabili dei vari servizi, al fine di ottimizeautte le attivita presenti nell’'organizzazione;

c) grande attenzione alla formazione del persorgdecialmente quello addetto ai rapporti con i 1@ijein
guanto si ritiene che la qualita del servizio dffez quindi anche la competenza del personalerdatto stia
diventando un importantissimo fattore strategicoqliesta prima fase della liberalizzazione alcuenae di
vendita, per acquisire nuovi clienti, hanno talacdtvanzato delle proposte commerciali presentancioiee
eccezionalmente convenienti rispetto a quelle detlacorrenza, anche se poi in realta non erano lali
possibilita di fare offerte di prezzo differenziate pit competitive rispetto alla concorrenza é ttnfa
attualmente molto difficile, a causa della scarditgas presente sul mercato e per la necessi@pdire i costi
fissi di gestione del cliente, che hanno un’incidiemmolto importante. Abbiamo comunque riscontrdte c
Clienti, sulla base della loro diretta esperienzgrazie anche agli avvertimenti delle societa didi& piu
responsabili, che hanno attivato un canale infaroaper spiegare come vada correttamente valutata |
convenienza delle offerte presenti sul mercatonbazominciato a prendere coscienza dellimpossibitii
ottenere nel breve-medio termine dei risparmi msigmificativi nell’acquisto dell’energia e sianaigdi piu
orientati a stipulare dei contratti che, oltre adieurare condizioni economiche vantaggiose, stupportati
anche dalla qualita del servizio.

d) awvio di acquisti strutturati di gas oltrecomjrsfruttando le particolari condizioni favorevotie si presentano
nei mercati internazionali a seguito della posigigaccessivamente lunga o eccessivamente cortpjatthe
traders;

e) sviluppo di un progetto per un forte posizionatoenel mercato della vendita dell’energia elettri§i tratta di
un mercato che sta offrendo grandi opportunitardsata, specialmente nel segmento dei clienti gantita
Iva . Il mercato elettrico risulta pit organizzatioquello del gas, forse perché quasi tutta lerflidi trasporto
e distribuzione & gestita in larga parte da unausizggetto e perché i misuratori, favoriti dallari@ogia di

telelettura, sono in grado di fornire dati puntwal affidabili. Proprio per questa facilita di asso bisogna
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perd porre molta attenzione alla gestione perchéne molto grande la competizione si opera ingmzss di

margini ridotti e di enormi flussi finanziari.

Approvvigionamento del gas

L’approvvigionamento di gas rappresenta un’attiitée, allinterno dell’azienda, ricopre una rilezanstrategica

fondamentale, in quanto rappresenta il punto didarel processo di acquisizione dei clienti finali.

Al fine di soddisfare il fabbisogno di gas dellapria clientela, negli anni termici 2005-2006 e @2D07 Ascotrade ha
stipulato contratti di fornitura con i due princiipaperatori attivi sul mercato italiano, ENI e Edn.
Nel corso del 2006, il gas acquistato da Eni eds@diha garantito ad Ascotrade la copertura di olt@8%del

fabbisogno di gas dei propri clienti

Al fine di garantire sicurezza ai propri approveigamenti anche nei prossimi anni — in cui si prevele il mercato
rimarra ancora significativamente corto - Ascotrhdestipulato con Edison un contratto quadro nedadila fornitura di
un quantitativo complessivo di gas pari a 7,9 mdiiai Smc, da erogarsi negli anni termici comptessiil 2005-2006 e

2025-2026, alle condizioni determinate sulla bassndjoli contratti che saranno stipulati per ciasanno termico.

Vendita di energia elettrica

Nel 2006 la vendita di energia elettrica ha avuto sviluppo molto importante.

Al 31 dicembre 2006, il Gruppo gestiva un portaiogelezionato di 209 clienti, costituiti da impee=d enti locali, che
e sostanzialmente raddoppiato rispetto al’annoqitente.

Nel 2006 le vendite hanno superato i 101 milionk\dih (contro i 36 milioni di kWh del 2005), evidéando un tasso
di crescita del 168,5%.

Integrazione verticale nella filiera del gas

Nell'ottica di estendere la propria operativitaledasi a monte della filiera, Ascopiave mira afoefare le proprie

competenze manageriali al fine di riuscire a gestir autonomia le fasi di trasporto nazionale estdiccaggio, di

acquisire capacita su metanodotti esteri e di lstipudei contratti di approvvigionamento di lungeripdo direttamente
con i produttori esteri.

Il Gruppo & molto impegnato su questo fronte ettsinde importanti risultati in termini di incremendi redditivita e

creazione di valore.

Ascopiave ritiene inoltre che il proprio percorsordegrazione verticale nella filiera possa auraemie proprie chance
come soggetto aggregatore, permettendogli di poethravolo delle trattative sia delle competerpecgiche che delle

opportunita concrete di sinergia industriale.

Nel 2006 il Gruppo ha gia raggiunto dei risultatie commentiamo analiticamente:

- Acquisizione di capacita di trasporto sul metasttalinternazionale TAG;
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- Acquisizione di capacita di trasporto sul metasttalinternazionale TTPC;

- Accordo di fornitura con la societa algerina Someh.

Acquisizione di capacita di trasporto sul gasdotternazionale TAG

Nel novembre 2005, la Societa TAG (Gruppo ENI) ttav@o una procedura non discriminatoria per defizione di

capacita su base ventennale, a partire dal 1°rett®008, per un quantitativo corrispondente a c&&amiliardi di

metri cubi all’anno.

Il TAG € un gasdotto lungo circa 380 km che attramdutta I’Austria collegando Baumgarten an derdacittadina
situata nei pressi del confine tra Slovacchia etraise Arnoldstein, comune carinziano localizzatoconfine con
I'ltalia. Il TAG convoglia il gas naturale provemig dalla Russia destinandolo al mercato austeataliano.

Alla procedura hanno partecipato un numero mokwatb di operatori. Al termine ne sono risultatgiaglicatari 149
societa di vendita. | lotti assegnati alle singadeieta corrispondono a 2600 mc/h per venti agoririspondenti a circa
22,8 milioni di metri cubi allanno) con decorrennttobre 2008. A valle dell'aggiudicazione si éluppato un

significativo mercato secondario.

Nell'ottica di cogliere tutte le opportunita offertlalla liberalizzazione del mercato del gas n&uearafforzarsi nel
segmento dell’approvvigionamentgstream Ascotrade ha partecipato alla gara internazigreasicurandosi un lotto

di tale capacita. Al lotto assegnato tramite demano fatto seguito altri due acquisiti sul mercato

Al fine di consentire 'immissione sulla rete itatia del gas proveniente dal TAG, Ascotrade ha stodan SNAM
Rete Gas S.p.A. le procedure necessarie per lioteamo, a partire dal 2008, della necessaria ctpdctrasporto sulla
rete italiana. Inoltre, Ascotrade ha in corso ctintan altre societa italiane di vendita, che fmaroro volta acquistato
capacita di trasporto sul TAG, finalizzati all'adsf@ congiunto, pressohub di Baumgartner, di partite di gas da

immettere nel gasdotto e trasportare in Italia.

Acquisizione di capacita di trasporto sul gasdotternazionale TTPC

In data 25 settembre 2006 Ascopiave ha partecgatoa gara per I'acquisizione di capacita di traspsul gasdotto
denominatolrans Tunisian Pipeline Compafy TPC) che dall’Algeria, attraverso la Tunisiaadporta il gas naturale
fino alla localita di Cap Bon, sul Canale di Sejlidove si connette con il gasdofcansmediterranean Pipeline
Company LimitedTmpc), il quale, a sua volta, collega la costadima alla rete italiana.

Ascopiave € stata ammessa alla fase di negoziadielleecondizioni di acquisizione della capacitardsporto sul Ttcp
(pari a 8.970 mc/h, corrispondenti a circa 80 milidi Smc per anno, in un periodo compreso tra ibttobre 2008 e |l
30 settembre 2019). La stipulazione del contratto seibordinata al realizzarsi, entro il 11 genri2007, di alcune
condizioni, tra cui si segnalano: (i) approvaziot& parte dello Stato Tunisino, del contratto asporto lungo il Ttpc;
(i) ottenimento dell'autorizzazione allimportazie di gas da paesi extracomunitari da parte deliskdiro dello
Sviluppo Economico, ai sensi del D.Lgs. 164/2000) perfezionamento di un accordo con la societansmed

(societa paritariamente partecipata da ENI e Sadlarrelativamente all'acquisto di capacita di piaso lungo il
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Tmpc; e (iv) prestazione delle garanzie fideiussagcessarie alla formalizzazione dei contrattisofiati.
A febbraio 2007 la societa Trans Tunisian Pipe@menpany ha comunicato ad Ascopiave la risoluzianeraatica del
contratto di trasporto non essendo stata data exédeei tempi utili di un contratto di approvvigamento, condizione

necessaria all'ottenimento dell’autorizzazioneimifortazione.

Accordo di fornitura con Sonatrach

In data 15 novembre 2006 Ascopiave ha sottosadtol’algerina Société Nationale pour la Rechert@roduction,
la Transformation e la Commercialisation des Hydrbares (Sonatrach) un contratto preliminare avadt®@ggetto
'acquisto da parte di Ascopiave di gas naturale eérra in futuro trasportato in Italia attraverlsgasdotto GALSI,
che colleghera I'Algeria alla Toscana attravers8dadegna. L'accordo prevede I'acquisto da paresdopiave di 500
milioni di metri cubi di gas annui per 15 anni atpa dalla messa in funzione del gasdotto GALSvBta, sulla base
delle indicazioni ad oggi disponibili, per il 201®ad un corrispettivo variabile in funzione deilmmento di parametri
prefissati relativi al costo della materia primhgasdotto GALSI sara realizzato da Sonatrach imei@d operatori
italiani ed internazionali. Attraverso il GALSI, Batrach vendera il gas a vari operatori italiare,chnalogamente a
guanto avvenuto per Ascopiave, hanno stipulatordcpoeliminari di approvvigionamento con la soéielgerina.
Contratti con durata di quindici anni sono stapudati da altri primari operatori nazionali e intazionali quali Edison
(2 miliardi di metri cubi), Enel (2 miliardi di metcubi), Hera (1 miliardo di metri cubi) e Worldengy (500 milioni di
metri cubi).

L'operazione dimostra I'accreditamento del Grupprespo il mercato internazionale e rappresenta wsopa
fondamentale nell’ambito della strategia di integpae verticale del Gruppo, finalizzata ad acgeisiutonomia
nell’approvvigionamenti a monte della materia prima

Il 20 dicembre 2006, I'assemblea straordinariaadsticieta di progetto che dovrebbe realizzare iL&/a deliberato
un aumento di capitale per 30 milioni di euro, amando una modifica allo statuto sociale che prevéa
trasformazione di GALSI da societa di studio a sticidi sviluppo, realizzazione e gestione. La deoes ha
rappresentato un importante segnale circa la datemone dei soci di proseguire nell'iniziativa. Hacisione finale

sull’avvio operativo del gasdotto dovrebbe esseesaentro un arco di 18-24 mesi.

Iniziative nello stoccaggio

Il sistema degli stoccaggi in Italia

Un ruolo cruciale per la flessibilita del sisten@s @ giocato dagli stoccaggi. Oltre alla fless@iticlica stagionale, che
si modifica anche per la crescente importanzausalidel gas nella produzione di energia elettlé&cacorte concorrono
a fornire quegli strumenti di flessibilith necessacreare un vero mercato, con un respiro nom isationale.

Le concessioni di stoccaggio attualmente operativiéalia sono 10 , otto delle quali attribuite B0t e 2 a Edison

Stoccaggio. In totale assommano a 12,8 miliardneliri cubi.
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La capacita di stoccaggio attualmente esistenteggado (e con difficolta in anni critici) solo sibddisfare le esigenze
stagionali.

Le nuove istanze ritenute idonee dal Ministeroa&Niluppo Economico per la concessione sono seti@perd non
stata attribuita per vincoli ambientali. Le sei cessioni rimanenti assommano una capacita di gigazali circa 10,3
miliardi di metri cubi, di cui circa il 10% relaival sito di Cornegliano.

Se realizzate, esse potranno, ma solo a partir@@d, fornire i servizi speciali di cui un mercdiioeralizzato ha

bisogno. Parziali incrementi degli stoccaggi dobeio essere possibili a partire dal 2008.

Ital Gas Storage

In data 15 maggio 2006, Ascopiave ha acquistatoquiséa pari al 15% di Ital Gas Storage S.r.l.. beieta & nata nel
2005 a seguito dello scioglimento dell’Associaziohemporanea di Imprese (ATI), costituta tra Ascopiz altre
undici societa attive nella filiera del gas, la lguaveva presentato istanza al Ministero dellougyib Economico per
ottenere la concessione di stoccaggio gas pressto itli Cornegliano, in provincia di Lodi. Alla tdadi chiusura del
bilancio il procedimento & in corso e Ascopiaveene, sulla base delle informazioni rese dispondzl management
della societa, che il rilascio della concessiongead probabilmente entro il 2007. La capacita desgiva di

stoccaggio del sito & compresa tra 590 e 1.01@midli Smc.

Ital Gas Storage € partecipata, oltre che da Aaveps.p.A., da Gestione Partecipazioni S.p.A.,dgt&ene la quota di
maggioranza assoluta del capitale, da AIM Venditd. SAzienda Energetica Trading S.p.A., Confserimternational

S.c.r.l, Petren S.r.l. e Speia S.p.A..

Partecipando alla societa Ital Gas Storage SAdcopiave conta di poter disporre di una quota iggtiva della

capacita di stoccaggio del sito sviluppato.

Oltre ovviamente poter modulare i consumi nellé éagicco, I'operazione consente ad Ascopiavengiartare gas
extra comunitario, disponendo delle capacita dicsggio richieste dalla legge.

Secondo l'attuale normativa, infatti, il soggettopiortatore deve rilasciare una dichiarazione conate l'effettiva
garanzia di poter disporre delle capacita di stggitastrategico richiesto, pari al 10 % delle gitandi gas naturale
importato in ciascun anno e con una disponibilitpuhta giornaliera al termine del periodo di ustagionale pari

almeno al 50 % dell'importazione media giornaligravista nello stesso periodo di punta.

Distribuzione di gas naturale

L'attivita di gestione della distribuzione del gaeturale si articola in un complesso di attividneéntari:
= il presidio e I'esercizio dell'impianto di distrizione;
= |a manutenzione ordinaria e programmata;

= la manutenzione straordinaria ed il rinnovo delpianto;

! Fonte: Relazione annuale sullo stato dei servizi e sull'attivita svolta dell’Autorita per 'Energia Elettrica e il Gas del 6 luglio
2006.
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= |'espansione ed il potenziamento della rete;
= il pronto intervento, come definito dalle Delibed&EG n. 47/00, n. 236/00,n. 168/04, n. 158/05,48/@5 e n.
108/06;

= J'acquisizione e la gestione delle concessioni.

In seguito alla separazione obbligatoria dell’atéidi vendita da quella di distribuzione, per Ieade di distribuzione
sono enormemente accresciute le incombenze amrainistlegate alla necessita di garantire una gestimparziale

del servizio nei confronti dei soggetti venditaniecchiedono I'accesso alle reti.

Queste nuove incombenze comportano la necessigaldizare ingenti investimenti nelle tecnologitormatiche.

Il ruolo dei distributori € molto importante perrgatire un corretto processo di apertura del merabié concorrenza e,
per I'esperienza di Ascopiave S.p.A., il buon fumemento del sistema pud essere garantito solt#ataziende
tecnologicamente qualificate, capaci, per la lafficgente scala dimensionale, di far fronte siaarmini organizzativi

che di investimenti alle complesse regole ammiaiste poste a fondamento di una trasparente lilzeegdione.

Tra le altre cose, le aziende di distribuzione devessere in grado di far fronte in modo corretterapestivo alle
richieste di “switching” (cambio del fornitore) prenienti dalle aziende di vendita, devono garantineservizio di

lettura affidabile e, inoltre, devono provvedeta abrretta allocazione dei consumi mensili trallzralita delle aziende
venditrici che utilizzano la rete per la fornituttel gas ai propri clienti finali. Una gestione getta di questi processi
contribuisce a rendere piu complicata e rischidatiiita delle societa di vendita, con l'inevitédiconseguenza di

scoraggiare l'ingresso nel mercato di nuovi soggett

Ampliamento e manutenzione della rete distributiva

Ascopiave S.p.A. gestisce l'attivita di distribua@édel gas in un ambito territoriale costituitod# Comuni, con un
bacino di oltre 980.0Gtbitanti.

Le attivita di sviluppo della rete vengono piardfie e coordinate dalla sede centrale.

Le attivita di progettazione, preventivazione ediezione lavori per la realizzazione di nuove pamz di impianti

distributivi vengono svolte centralmente su rictdedi clienti privati oppure delle pubbliche amnsinazioni. La
struttura tecnica centrale € dotata di un sisteamtografico e di calcolo, che, attraverso la cresaidi un modello
fluidodinamico dei parametri di funzionamento dele calibrato sul’'andamento stagionale dei conisaonsente di
prevedere in tempo reale gli effetti prodotti subée da sbalzi termici, da anomalie o dall'insenmo di nuovi punti di
riconsegna.

Il sistema di telecontrollo € di tipo centralizzabmsato sull'interrogazione costante degli appa@tferici da parte

dell'apparato centrale. Le cabine di primo saltocstutte telecontrollate.

Ascopiave S.p.A. effettua I'attivita di manutenzgodegli impianti di distribuzione al fine di maneea adeguati livelli

di sicurezza, di qualita e di continuita del seivizn parte attraverso l'intervento di personatéeino, in parte

2 Dati al 31 dicembre 2005; fonte: ISTAT
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avvalendosi di servizi di aziende terze.

La corretta odorizzazione del gas viene monitopatdgodicamente ed alcune cabine di primo saltizatiho sistemi di
iniezione automatica che consentono il dosaggidyale del contenuto di odorizzante.

Sugli impianti di decompressione di primo saltouegsielli di riduzione finale (GRF) e di riduzionemgsura (GRM)
l'attivita di manutenzione preventiva e correttipaevista dalla normativa vigente viene svolta plevi@mente

mediante personale dipendente di Ascopiave S.p.A..

Nel 2006 gli investimenti realizzati per I'estens il potenziamento e la manutenzione della retksttibuzione sono

stati significativi.

Nel corso dell’anno sono stati posati oltre 70amietri di rete distributiva, con interventi in @tcento Comuni.

Al fine di adeguare gli impianti allaumento deinsumi orari registrati e alle richieste pervendutall&ccio alla rete, i
servizi di manutenzione sono intervenuti sugli iami di riduzione e misura di primo salto, provvede alla
manutenzione straordinaria di 3 impianti, al potemento di altri 3 ed al rifacimento di 1 impianto.

Inoltre, sono stati installati 21 nuovi gruppi @iuzione finale e si & provveduto alla manutenzistnaordinaria di 53
gruppi di riduzione finale esistenti (sostituziode apparecchiature vetuste, adeguamenti normaiumento della
portata a seguito di ampliamento della rete, ecc.).

Sono stati installati anche 83 gruppi di riduzianenisura ad uso industriale, artigianale e comrakrcb6 dei quali
costruiti dall’officina di Ascopiave S.p.A..

Sono stati infine eseguiti vari interventi di s@eento di colonna montante e allacci interratiericettazioni di
condotte in media pressione ed interventi variaiepinterrata di derivazioni d’'utenza e su paeea .

Gli indicatori di sicurezza (ricerca perdite e lleedi odorizzazione) e di continuita (interruziael servizio), previsti
dalla Delibera AEEG n. 168/2004 sono stati maniegftitacemente sotto controllo, nel pieno rispetsgli obblighi di
servizio prefissati.

Nel corso del 2006 si € provveduto ad ispezioni@adl 40% della rete distributiva, allo scopordiurre i rischi
derivanti da fuoriuscite incontrollate di gas detsrate da deterioramenti o danneggiamenti degliiamtp Il
programma di ispezione realizzato & superiore sighidard minimi richiesti dal’AEEG e corrispondéagarticolare
attenzione prestata da Ascopiave S.p.A. al tenla dielurezza del servizio.

Nel 2006, attraverso il numero verde dedicatoyattiitti i giorni dell'anno e 24 ore su 24, sonov@nute al servizio di
pronto intervento aziendale 2.957 richieste dirwgato; nel 98 % dei casi, il tempo di arrivo subdo di chiamata &

stato inferiore ai 60 minuti.

Allacciamenti e attivita su misuratori

Il processo di preventivazione ed esecuzione diinattacciamenti &€ gestito a livello periferico garte delle aree

territoriali, le quali, in quest'ambito, godonouta loro autonomia organizzativa.

Nel 2006 sono stati emessi 5.384 preventivi, statd aseguiti 4.066 lavori su preventivi acceteatono stati installati

12.126 misuratori (0 contatori).
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Nel 2006, il tempo medio effettivo di emissione getventivi semplici € risultato pari a 10,3 giolaworativi (contro

uno standard di 15 giorni), con una percentuafieientivi semplici emessi fuori dai tempi standattgstata al 3,6%.

Il tempo medio effettivo di esecuzione dei lavanplici € risultato invece di 6,6 giorni lavorat{gontro uno standard
di 10 giorni), evidenziando un miglioramento di §i®rni rispetto al 2005. La percentuale di lavegimplici eseguiti

fuori dai tempi standard € attestata al 7,1%.

Parte del miglioramento attuato e consolidato naliimi anni & da attribuire al dialogo costantende imprese
appaltatrici, nel quadro delle regole definite ¢@mare di appalto per I'affidamento dei lavori. ibgprese appaltatrici
ottengono degli incentivi qualora realizzino le @@ un tempo inferiore a quello predefinito dahtratto mentre, al
contrario, vengono penalizzate qualora realizzinsimhgole opere in violazione degli standard catutai.

Questo sistema incentiva le imprese a rinforzareqleadre pur in presenza di fattori negativi cayenti, aggravati

dalla notevole estensione del territorio di rifezimo e dalla dispersione dei maggiori centri abé@viti.

Le attivita di intervento sui misuratori, quali ig#tzioni, subentri, cessazioni e riattivazioni darosita, sono state

eseguite in modo regolare, in conformita e in sirgaon gli standard previsti.

Il tempo medio di operazione su misuratori si éeso a 4,0 giorni lavorativi e la percentualdedeperazioni fuori
standard si e ridotta del 50%, passando dallo GH&®,2%.

Il tempo medio per l'attivazione di una nuova founa risulta pari a 6,8 giorni lavorativi (contreaistandard di 10
giorni), evidenziando un incremento del 92% rispedt2005, a seguito esclusivamente del recepimagit@attivita di
accertamento documentale sugli impianti di utenzmsrelativamente alle nuove attivazioni (Del4@/04). L'anno
2005 ha risentito solo parzialmente dell'introduaadell’attivita di accertamento, poiché essa ha@adecorrenza dal

mese di luglio 2005.

Gestione calore

Ascopiave, in un’'ottica di diversificazione del pr ambito di operativita, ha istituito la divisie calore per fornire ai
propri clienti, principalmente enti pubblici localin servizio in grado di:

(@ gestire la conduzione degli impianti termicirdicaldamento e di condizionamento;

(i) garantire la messa a norma degli impianti eddfica del rispetto della normativa di voltavalta vigente;

(iii) perseguire, per conto del cliente, I'obietiivdel risparmio energetico e della riduzione dadliinamento

atmosferico.

In particolare, il servizio di gestione calore seala Ascopiave consta nelle seguenti attivita:

(@ gestione degli impianti di riscaldamento deggifici, inclusa la fornitura del combustibile;

(i) controllo, manutenzione ordinaria e straordiaadegli impianti, con assunzione della figura “t&rzo
responsabile”;

(iii) realizzazione e/o gestione, incluso I'everitusadeguamento a norma e la manutenzione ordiraria
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straordinaria, degli impianti di climatizzazionevémnale ed estiva degli edifici;
(iv) progettazione e installazione di sistemi détentrollo e telegestione degli impianti;
(v) monitoraggio telematico remoto degli impianti;

(vi) interventi di messa a norma e ristrutturazidnempianti termici di riscaldamento e di clima@zione estiva.

Al 31 dicembre 2006 il Gruppo gestiva 393 impiargimici - di cui 92 in qualita di solo terzo respabile -

prevalentemente sulla base di convenzioni stipwaiteenti locali.

Efficienza e risparmio energetico

Per ottemperare agli obblighi di risparmio enegefrevisti dal Decreto 20 luglio 2004 del Ministgrer le Attivita
Produttive, Ascopiave, nel corso del 2006, ha pedwo alla realizzazione di due progetti, ovvero:

0] l'installazione di apparecchiature di termortgione e telegestione negli edifici pubbilici;

(i) la distribuzione a tutti i clienti domestici thmpade fluorescenti per il risparmio di energliettrica e di un kit
comprendente un erogatore a basso flusso per decd& rompigetto aerati per rubinetto per il rispi@ di acqua

calda.

In seguito alla realizzazione di tali progetti, Ap@ave si aspetta di ricevere in cinque anni umtjtaivo pari a 29.628
Certificati Bianchi (di cui 21.852 di tipo I, 6.83i tipo Il e 942 di tipo Ill) tale da coprire par{circa il 48%) del
proprio obiettivo di risparmio energetito Conseguentemente, Ascopiave dovra acquistarmerdato un numero di

Certificati Bianchi idoneo a colmare il proprio fabogno.

Con la Delibera n. 293/06 del 18 dicembre 2006 {#bminazione degli obiettivi specifici per 'ann0@ di risparmio

di energia primaria per i distributori di energiketeica e di gas naturale soggetti agli obblighicdi ai decreti

ministeriali 20 luglio 2004”) I'Autorita per I'engia elettrica e il gas ha definito gli “obiettivio@7” di risparmio

energetico per i distributori di energia elettricali gas naturale, in attuazione dei Decreti maniali 20 luglio 2004,

che hanno introdotto il meccanismo dei “titoli dficienza energetica” (o “certificati bianchi”), promozione della
diffusione delle tecnologie piu efficienti nell'ustell’energia.

Per il 2007 I'Autorita ha fissato - per le grandigrese distributrici - un obiettivo globale perel633.000 tonnellate
equivalenti di petrolio (tep): il 61% di tale rigpaio (pari a circa 385.000 tep) dovra essere ottedai distributori di

energia elettrica; il restante 39% (248.000 tepdddributori di gas naturale.

Il 2007 sara il terzo anno di applicazione del ramecemo “certificati bianchi” a sostegno dell’'usczimnale ed

intelligente dell’energia. Parte degli obiettivi®@0potra essere conseguita dai distributori grazigsparmi energetici
che continuano ad essere generati da interverlizzat ai fini del conseguimento degli obiettivorb assegnati
dall’Autorita per i due anni precedenti. La paiteanente dovra essere conseguita attraverso iazazbne di nuovi

interventi di risparmio energetico presso i consiomdinali.

3 Con le Delibere n. 213/04 del 13 dicembre 2004, n. 07/06 del 17 gennaio 2006 e n. 293/06 del 18 dicembre 20006,
I’Autorita ha determinato gli obiettivi specifici di risparmio di energia primaria rispettivamente per gli anni 2005, 2006 e 2007
per i singoli distributori di gas naturale soggetti agli obblighi di cui al Decreto 20 luglio 2004. Per Ascopiave gli obiettivi
sono stati fissati pari a 2.266 T.E.P. per il 2005, a 4.729 T.E.P. per il 2006 e a 9.054 T.E.P. per il 2007.
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Per quanto attiene il 2005, Ascopiave ha rispetiafroprio obiettivo di risparmio energetico coittenimento,
attraverso progetti propri, di 2.266 CertificatiaBchi, come richiesti dall’'obiettivo annuale 200QBoltre, ha
provveduto ad acquistare 3.419 Certificati Biarathiipo Il a parziale copertura del proprio fablgjeo per gli anni a
seguire. Relativamente all’anno 2005, I'Autoritar p&nergia Elettrica e il Gas ha riconosciuto adcApiave un

contributo tariffario pari a 100 Euro per ciascentificato di tipo | e di tipo Il consegnato.
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Obiettivi e politiche del Gruppo

Mercato della vendita di gas

Mutandosi progressivamente le condizioni di mercai@valentemente per il venir meno della tuteldftaia nei

confronti di fasce piu ampie di clientela, gia ®&007 Ascotrade sta sviluppando una politica dinte e di

acquisizione di nuovi clienti, concentrando i piliogiorzi commerciali verso i piccoli/medi eserc@mmerciali e
industriali, caratterizzati da consumi medi anmfiéfiori ai 200.000 metri cubi. Tale fascia di ofiela consente infatti
margini di vendita piu elevati, sia rispetto ai mpla clienti industriali, dove la competizione cormmciaele &

notevolmente elevata, sia ai clienti civili, chenha dei costi di contatto e di gestione molto eltper i quali la
regolazione tariffaria dell’Autorita per I'Energilettrica ed il Gas impone dei prezzi di venditan raeguati alla
destinazione d’'uso del gas.

In questa ottica Ascotrade sta potenziando la paagiruttura destinata all’approvvigionamento da$,gin modo da
cogliere tutte le opportunita offerte dal mercadache per forniture spot, e la propria forza didien soprattutto
attraverso una crescita formativa degli addettc@itatto diretto con i clienti. E’ inoltre impegaaa migliorare le
attivita di supporto fornite dai sistemi informati@RM presenti in azienda e dal personale di batikeospecializzato

nella gestione dei contratti di fornitura per i semti di clientela con livelli di consumo intermedi

In considerazione degli obiettivi di sviluppo pesfati, soprattutto nel segmento ritenuto al mompit@rofittevole dei
clienti commerciali e industriali, e per rispettdeedisposizioni regolatorie dell’Autorita per l'ergia elettrica ed il gas,
€ necessario intervenire in modo significativo agiéstione del servizio per adeguare la qualita gebstazioni.
L'evoluzione naturale del mercato a seguito deli@rhlizzazione, I'obbligatorieta del rispetto @etiormative e la
necessita di incrementare le vendite impongono amescita professionale dell’organico, attraversogpmmi di
formazione elaborati per ogni singola area, al fineottenere una crescita delle conoscenze spkeifia parte di tutte
le risorse aziendali.

Un parametro significativo della qualita delle pegsoni erogate € il basso tasso di switch avufuiesti primi quattro
anni di liberalizzazione: il dato risulta esseneaidell’ 1%, valore molto basso se confrontato goello di altre realta

simili per dimensioni.

Un elemento fondamentale per ottenere risultatelenti € un adeguato sviluppo dei sistemi infaimtadevono
essere automatizzati al massimo tutti i procestgwdno essere realizzati investimenti importantiGRM, al fine di
offrire a tutte le risorse le informazioni necegsaer poter svolgere nel miglior modo possibilgteprie funzioni. Su
questo settore Ascotrade, insieme alla divisiosesii informativi di Ascopiave, sta gia lavorandtensamente. Molte
risorse interne stanno collaborando da piu mesilaoBocieta Blu-Crm al fine di attuare un sistemforimativo
altamente personalizzato in grado di soddisfarte fetaree gestionali: molto & gia stato fatto marpggiungere tutti

gli obiettivi fissati sara necessario continuarepdrare per oltre un anno.

Oltre agli interventi generali suesposti, Ascotragigiera nei prossimi mesi due progetti per louplo delle attivita
relative alla vendita di energia elettrica e papprovvigionamento del gas.
Oltre al miglioramento dei processi interni, appmedamentale per il Gruppo rinforzare le proprenpetenze nelle

attivita di approvvigionamento del gas.
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Tale rafforzamento avverra attraverso I'acquisieiodi risorse umane altamente qualificate, con ur@fopda
conoscenza del mercato internazionale e degli tasigenici della gestione delle fasi logistiche. k&uttura di
Ascotrade dovra essere in grado di svolgere innaumda, attraverso l'ausilio di sofisticati sistemformatici, le
operazioni di previsione e di nomina delle capaeitdei volumi del gas lungo tutta la filiera: hytuti di scambio
internazionali) - gasdotti internazionali - PSV ijp di scambio nazionale) — trasporto nazionaldty gate -

distribuzione locale .

Nei primi mesi del 2007 & stata pianificata una pgagma commerciale finalizzata all’acquisizione ndércato
industriale al di fuori degli impianti di distribione gestiti da Ascopiave corrispondente ad unimel significativo di
gas.

Mercato della vendita di energia elettrica

Le prospettive di crescita dell'attivita di veralili energia elettrica per il 2007 sono molto budpel 1° luglio del
2007 il mercato della vendita di energia elettsz@a completamente liberalizzato. Conscia dell'irgwa di tale
passaggio, Ascotrade sta migliorando la propriamiezazione commerciale, in modo da gestire qiastadi apertura
del mercato elettrico come un’opportunita di cresal nuovi mercati e per consolidare ulteriormdat@ropria base
clienti.

Per poter gestire il notevole incremento dell’atéive necessaria una impegnativa riorganizzaziafle dttivita e dei
processi aziendali, interessando le funzioni defif@vvigionamento, della qualita, del marketing,l dmck-
office/fatturazione, della gestione crediti, dellcenter, del controllo di gestione, del’ammirézione e dei sistemi

informativi.
Risorse umane

Al 31 dicembre 2006 il Gruppo Ascopiave aveva irzéo300 dipendenti, ripartiti tra le diverse sazieel Gruppo
(Ascopiave S.p.A., Ascotrade S.p.A. e Global Ene3gyl.) come di seguito evidenziato:

Societd 31/12/2006 31/12/2005 variazione
Ascopiave S.p.A. 253 237 16
Ascotrade S.p.A. 42 48 ©)
Global Energy S.r.l. 5 0 5
Totale 300 285 15

Rispetto al 31 dicembre 2005, I'organico del Grupmmumentato di 15 unita in seguito a:

0] incremento di 16 dipendenti per Ascopiave S.piA virtu di 25 assunzioni, 18 cessazioni e $feamenti
interni (sportellisti) da Ascotrade S.p.A.; il raffamento dell'organico & stato necessario pefréate agli impegni
dovuti ai nuovi obblighi imposti dall’Autorita aiigtributori (attivita della Delibera n. 40/04, pregosizione codici di
rete, implementazione di nuove funzioni nell'ufianetering, eccetera) e per rafforzare I'area anstnativa in vista
del processo di quotazione;

(i) diminuzione di 6 dipendenti per Ascotrade 8.pin virtu di 9 assunzioni, 6 cessazioni e 9famenti interni
(sportellisti) verso Ascopiave S.p.A.;

(iii) incremento di 5 dipendenti per I'ingresso ldedocieta Global Energy S.r.l. nel perimetro dismlidamento.
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La seguente tabella evidenzia la ripartizione degfnico per qualifica:

Tipologia 31/12/2006 31/12/2005 variazione
Dirigenti 9 9 0
Quadri 17 16 1
Impiegati 179 167 12
Operai 95 93

Totale 300 285 15

Ricerca e sviluppo

Sistemi informativi

Nell'anno 2006 il servizio “sistemi informativi” d€&ruppo si € impegnato nei seguenti progetti:

= il completamento del rinnovo del parco stampardusitriali per la bollettazione, con I'adozione ditsmi evoluti
completi anche di stazioni di scansione;

= J'adeguamento del parco installato per PC e statipa

= il perfezionamento dell’aggiornamento del sisterA® $ome software contabile, dalla versione R/TLE.0

= la realizzazione del sistema informativo documentaler la gestione della cosiddetta “ dataroom”
I'archiviazione e la consultazione informatica dedlocumentazione aziendale per la quotazione nsabo

= il necessario supporto informatico per tutte ldetazioni e la reportistica richiesta dal procedisquotazione in
borsa

= |o sviluppo di una procedura per 'allocazione bkillinciamento energetico degli impianti

= il completamento del modulo integrato in GeutWeb lgegestione della documentazione tecnica reladila
pratiche di allaccio (Ascopiave) e contrattuali ¢ésade)

= larealizzazione di un modulo software per la gestidel budget

= larealizzazione di un modulo software di monitgiagdell'attivita di call center della vendita

= la realizzazione di un modulo software verticale lpegestione delle “fatture passive”, con l'autdizeazione del
processo di recupero, registrazione inserimentomabilita SAP dei documenti passivi relativi a:
= acquisto gas;
= acquisto energia elettrica;
= rifornimenti carburanti automezzi

=  manutenzioni automezzi

Nel 2006 il sistema gestionale legacy Geut & statotinuamente sottoposto a manutenzione in relaziagli
aggiornamenti normativi e alle richieste dei vanivizi operativi di distribuzione e vendita.

Si & proseguito nell'implementazione del nuovoesis gestionale GEUTWEB.

Durante tutto il 2006 si € continuato ad erogarseilvizio informatico e di stampa delle bollette pari comuni e

consorzi acquedaottistici.
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Qualita

Sistema qualita e certificazioni UNI EN 1SO 9001:200

Il Gruppo Ascopiave pone tra gli obiettivi primaristrategici della propria politica aziendale Istgme del sistema
qualita, allo scopo di conseguire con continuitaddddisfazione del cliente e allo stesso tempaadamfire la costanza
del livello qualitativo dei servizi offerti.

Nel 2001 Ascopiave ha ottenuto la certificazionaydalita del servizio integrato di distribuzionevendita di gas. A
seguito della separazione societaria posta in @gseconformita al D. Lgs. 164/2000 e della recembemativa di
settore, Ascopiave e Ascotrade hanno sviluppatecuiza un proprio Sistema Gestione Qualita otteneh86 Aprile

2004, la certificazione UNI EN 1SO 9001:2000.

Per quanto concerne la Gestione Calore, nel ma®26 Ascopiave ha ottenuto il riconoscimento de#éificazione
UNI EN ISO 9001, la quale é stata poi adeguataraitanativa di riferimento nel maggio 2004.

Il servizio di distribuzione del gas & assoggettategolamentazione da parte dell’Autorita per &Ejia Elettrica ed il
Gas che, con propri provvedimenti, definisce laffegri livelli di qualita, e le modalita tecnicaeenmerciali di
erogazione del servizio.

In ottemperanza al Testo Integrato “disposizionimateria di qualita dei servizi di distribuzioneisora e vendita del
gas”, di cui alla Delibera n. 168/04 e successiagifithe e integrazioni (Del. n. 158/05, n. 243/%. 108/06), il
Gruppo Ascopiave ha adottato specifici standardfeliimento attraverso la Carta del Servizio, chetata aggiornata
con decorrenza dal 1° gennaio 2006.

La Carta del Servizio, pur non essendo un documaittigatorio, rappresenta, tuttavia, per 'orgaazione aziendale,

uno strumento del processo di miglioramento deligererogato complementare alla certificazione.

Customer satisfaction

Il processo di customer satisfaction del Gruppoopsave € realizzato in conformita alla norma UND2& del 2003,
che fornisce le “linee guida per la rilevazionelalaloddisfazione del cliente e per la misurazioeglidndicatori del

relativo processo”.

Il processo di customer satisfaction, con riferitoeal servizio di distribuzione, viene svolto quiidinamente e prevede
il coinvolgimento di tutte le risorse di front e llack office e del personale delle unita territgridislocate nelle aree

servite da Ascopiave, addetto alla formulazionepdeventivi per la realizzazione delle reti e démgipianti.
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Commento ai risultati economicofinanziari

Andamento della gestione - | risultati economici deGruppo

(Migliaia di Euro)

Esercizio 2006 °SY  Esercizio 2005 0!
ricavi ricavi
Ricavi 318.105 100% 279.307 100% (B)
Costi operativi: (277.700) -87% (223.112)  -80%
Ammortamenti (11.255) -4% (11.057) -4% (H)
Risultato operativo 29.150 9% 45.138 16%
Oneri finanziari netti (1.864) -1% (3.433) 1% (1)
Risultato ante imposte 27.286 9% 41.705 15%
Imposte dell'esercizio (11.047) -3% (16.607) -6% (L)
Risultato netto ante attivita destinate alla dismisione 16.239 5% 25.098 9%
Risultato netto da attivita destinate alla dismissione - 0% (576) 0%
Risultato netto 16.239 0 24.522 0
Risultato di terzi 143 0% - 0%
Utile netto 16.381 0 24.522 0
Utile base per azione 0,11 0,18
Utile diluito per azione 0,11 0,18

Ai sensi della Comunicazione Consob n. DEM/60642938dlglio 2006 si precisa che gli indicatori alimi di Performance sono definiti alla
pagina 5 della presente relazione

Nel corso dell'esercizio 2006 i ricavi del Gruppanino registrato un incremento del 13,9% rispettooalispondente
periodo del 2005, passando da Euro 279.307 miglieli2005 ad Euro 318.105 migliaia. Tale incrementmvuto alla
crescita dei ricavi gas ed alla crescita dei rieaérgia elettrica.

L’aumento dei ricavi gas per Euro 30.994 migliagail 12,2% € spiegato dal’aumento della comptenéariffaria del
prezzo di vendita legata al costo della materian@yi mitigato dai minori consumi realizzati nellloib trimestre
dell'anno 2006 in relazione allo sfavorevole andatagermico.

La crescita dei ricavi energia elettrica per Eurb68 migliaia pari al 217 % € spiegato dall'incretwedei clienti

forniti di energia elettrica.

La seguente tabella riporta la composizione dewiiper linea di business:

(Migliaia di Euro) Distribuzione Vendita Altro
Esercizio Esercizio  Esercizio Esercizio  Esercizio
Esercizio 2006 Variazione Variazione Variazione
2005 e 2006 2005 o 2006 2005 o

Ricavi netti a clienti terzi 16.157 14.439 1.718 287.178 257451 29.727 14.769 7.417 7.352
Ricavi intragruppo tra segmenti 45.354 51.812 - 6.458 2.228 1.804 424 65 41 24
Ricavi del segmento 61.511 66.251 - 4.740 289.407 259.255 30.151 14.833 7.458 7.376
Risultato operativo prima degli ammortamenti 38.803 44179 - 5.376 367 10975 - 10.609 1.235 1.040 195
Ammortamenti 11.133 10.969 164 30 10 20 91 77 14
Risultato operativo 27.669 33.210 - 5.540 336 10.965 - 10.629 1.144 963 181
Risultato ante imposte 24.327 29.029 - 4.702 1.810 11713 - 9.904 1.150 963 187
Attivita 434.469 322.515 111.955 114.476 118.910 - 4.434 3.697 4.380 - 683
Passivita - 73432 - 159.167 85.734 |- 106.875 - 89.626 - 17.248 |- 3.434 - 2426 - 1.008
Investimenti in:
Immobilizzazioni Materiali 14.158 14.203 - 45 100 30 70 1.009 4 1.005
Immobilizzazioni Im materiali 1.377 323 1.054 2 - 2 4 - 4

| ricavi relativi alla vendita di gas sono aumenttil’ 11,5 % rispetto al 2005, passando da EQEY.451 migliaia del
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2005 ad Euro 287.178 migliaia, con un incrementoEdro 29.727 migliaia, spiegato dall'incremento ufia
componente del prezzo di vendita individuata nstaaella materia prima gas. Infatti a fronte da wliminuzione dei
metri cubi di gas venduti che scendono da 840,®niitli metri cubi del 2005 a 790,2 milioni di mietubi del 2006

con una diminuzione di 50,6 milioni di metri culzrpal 6%, si registra un incremento dei ricavi ecamzidetto.

A cio corrisponde un incremento dei costi operd#égati alla componente acquisto materia primady@spassano da
Euro 190.200 migliaia del 2005 ad Euro 232.709liaiiy del 2006 con incremento di Euro 42.509 miglipari al
22,3% dovuto ad aumenti di prezzo compensati itepdai minori acquisti di metri cubi che passan®d@,8 milioni
di metri cubi del 2005 a 790,2 milioni di metri ¢utel 2006 con una diminuzione di 50,6 milioni palr6%.

Il differenziale tra ricavi e costi Gas, nell’'esero 2006, ha registrato un peggioramento per Buir®15 migliaia in
valore assoluto rispetto al corrispondente peridelbesercizio precedente, passando da Euro 648F2005 ad Euro
53.062 del 2006 con un diminuzione percentuald dgd%.

Il Risultato operativo scende infatti, da Euro 48 Inigliaia ad Euro 29.150 migliaia. Tale peggioeato € imputabile
anche allo sfavorevole andamento termico dell'utitimestre del 2006 che ha comportato minori vendi gas

naturale per 50,6 milioni di metri cubi.

Gli ammortamenti passano da Euro 11.057 del 200Buo 11.255 del 2006 con un incremento di 198iaiggpari

all’ 1,8% e sono sostanzialmente stabili.

In termini di risultato prima delle Imposte, & ata¢gistrata una diminuzione da Euro 41.705 maglisEl 2005 ad Euro
27.286 migliaia del 2006 pari al 34,5 %.

Il risultato netto registra una diminuzione del 228, passando da Euro 24.522 migliaia del 2005 ad BE6r381
migliaia del 2006 con un “tax rate” in peggiorantedal 39,8 % del 2005 al 40,5 % del 2006.

Andamento della gestione — La situazione finanziaai

Si presentano di seguito alcuni dati relativi asfli finanziari del Gruppo

(Migliaia di Euro) 2006 2005

Risultato netto del gruppo 16.381 24.522
Flussi di cassa generati dall'attivita operativa 36.954 18.869
Flussi di cassa utilizzati dall'attivita di investimento (16.593) (15.826)
Flussi di cassa utilizzati dall'attivita finanziaria 78.021 (7.749)
Flusso monetario del periodo 98.383 (4.706)
Disponibilita liquide all'inizio del periodo 2.208 6.914
Disponibilita liquide alla fine del periodo 100.591 2.208

Il Gruppo ha disponibilita liquide a fine esercizloEuro 100.591 migliaia, all'inizio dell'esercierano pari ad Euro

2.208 migliaia, con un flusso monetario registradtiesercizio pari ad Euro 98.383 migliaia.
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Nel dettaglio I'attivita operativa ha generato fiiper Euro 36.954 migliaia mentre l'attivita divestimento ha invece
assorbito flussi per Euro 16.593 migliaia. L’ atfvfinanziaria registra un flusso generatore diseaper Euro 78.021
migliaia legato alla quotazione avvenuta a dicenthre ha permesso tra I'altro il rientro dell’'espomie bancaria.che
scende da Euro 81.812 migliaia del 2005 ad Eur@73del 2006 come indicato nella posizione finanaiaretta

seguente.

Il dettaglio dei movimenti finanziari & evidenziatel rendiconto finanziario

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (100.591) (2.208)
Attivita finanziarie correnti (Crediti finanziari) - (564)
Debiti verso banche e finanziamenti 3.587 81.812
Debiti verso Comune di Castelfranco 2.393

Debiti finanziari verso controllante 129 15
Posizione finanziaria netta a breve (94.482) 79.055
Finanziamenti a medio e lungo termine 6.941 8.540
Debiti verso Comune di Castelfranco 2.393
Posizione finanziaria netta a medio-lungo termine 6.941 10.933
Posizione finanziaria netta (87.541) 89.988

Andamento della gestione — Gli investimenti

Gli investimenti dell'esercizio, effettuati prevatemente dalla capogruppo Ascopiave S.p.A. sono =a ad Euro
16.732 migliaia principalmente effettuati nell'angwhento e nella manutenzione della rete di distiime gas , per
l'acquisizione di impianti di teleriscaldamentorhige la partecipazione in Le Cime Servizi S.r.per i costi sostenuti
per il raggiungimento degli obiettivi di risparmienergetico, rappresentati sia da costi per progettirni che
permetteranno I'assegnazione di Titoli di Efficiarznergetica (c.d. certificati bianchi) anche negkrcizi successivi,

sia per I'acquisto sul mercato elettrico dei sutidiédli, come indicato nella tabella seguente.

(migliaia di Euro) Esercizio 2006
Avviamenti

Avviamento Global Energy S.r.1. 227 ()
Immobilizzazioni immateriali (2)
Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzo di opere

dell'ingegno 63
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 27
Altre immobilizazioni immateriali 847
Immobilizzazioni in corso e acconti 219

Immobilizzazioni materiali

Terreni e fabbricati 1.219 ()
Impianti e macchinario 12.475 (4)
Attrezzature industriali e commerciali 93
Altri beni 766 (5)
Immobilizzazioni in corso e acconti 796
Totale investimenti 16.732
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Si evidenzia la scomposizione degli incrementi pgwestimenti che per Euro 1.383 migliaia sontatie ad
immobilizzazioni immateriali e per Euro 15.349 nmig sono relativi ad immobilizzazioni materialge Moci piu
significative dell’ incremento risultano essereséguenti:

1. Avviamenti: lincremento e determinato dall’allmento dell’area di consolidamento;

2. Altre immobilizzazioni immateriali: l'incrementaderiva dai costi sostenuti per i certificati bibihc
rappresentati dai costi per i progetti interni sasti per il loro ottenimento e dai costi per l'aijo diretto nel mercato
elettrico; i valori indicati sono al netto degliiligzi per il raggiungimento degli obiettivi di p&rmio energetico
assegnati ad Ascopiave S.p.A. dall’Autorita penkgia Elettrica ed il Gas per I'esercizio 2006;

3. Terreni e Fabbricati: I'incremento & determingter Euro 209 migliaia dalla diversa area di ctidamento,
per Euro 965 migliaia da investimenti nella sedierazale di Pieve di Soligo e per il residuo dawstp di terreni e
ammodernamenti sui fabbricati delle cabine di ridne metano.

4. Impianti e macchinari: I'incremento € determinger Euro 7.589 migliaia da nuovi allacci, perd=749
migliaia dalla posa di nuovi contatori, per Eur@36 migliaia dall' estendimento di nuova rete, peiro 539 dalla
costruzione/ammodernamento di impianti di riduzioeeda Euro 745 migliaia dallampliamento dell’area
consolidamento.

5. Altri beni: I'incremento € principalmente dovuyter Euro 115 migliaia dall’acquisto di hardwarsagtware,

per Euro 381 migliaia dall'acquisto di mobili e feuro 221 dall’acquisto di nuovi automezzi.
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Prospetto di raccordo tra patrimonio netto ed utile netto della Ascopiave S.p.A. e
corrispondenti valori consolidati al 31 dicembre 206

Si presenta di seguito il prospetto di raccordo ikrpatrimonio netto e l'utile netto della Ascop@a\S.p.A. € i
corrispondenti valori consolidati al 31 dicembre0&0 cosi come richiesto dalla comunicazione Consob

DEM/6064293 del 28 luglio 2006.

Patrimonio Utile netto

netto 31/12/06
(Euro migliaia) 31/12/06
Patrimonio netto e risultato d'esercizio come
riportati nel bilancio d'esercizio della societa
controllante 365.999 15.327
Eliminazione del valore di carico delle
partecipazioni consolidate:
- differenza tra valore di carico e patrimonio
netto 1.457
- risultati conseguiti da controllate 1.055 1.055
Quote di terzi 391 (143)
Patrimonio netto e risultato d'esercizio
come riportati nel bilancio consolidato 368.902 16.239
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Altre informazioni

Moratoria fiscale

Ascopiave non € interessata al provvedimento dg#izia delle Entrate riguardante il recupero datievolazioni
fiscale fruite dalle societa per azioni costititesensi della Legge n. 142 del 8 giugno 1990.

Il legislatore ha infatti confermato I'applicabdidella norma nei soli confronti delle societa @azoni a partecipazione
pubblica maggioritaria costituite ai sensi dellgde n. 142/1990 esercenti servizi pubblici locéle gisultano aver
fruito della moratoria fiscale tra il 1995 e il 109

In tale periodo Ascopiave non era ancora statdomasta in societd per azioni, essendo ancora igméda speciale

consorziale, e pertanto non possiede i requisitepsere soggetta al provvedimento.

Restrizione della fascia del mercato tutelato

Nonostante il mercato della vendita del gas sito stampletamente liberalizzato dal 1° gennaio 20@Qjtorita per
I'Energia Elettrica ed il Gas ha conservato alcaompetenze in materia tariffaria, definendo le ¢oindi economiche
massime che debbono essere obbligatoriamenteeoéfectienti ex vincolati.

Tale situazione rappresenta evidentemente un’an@ngalistificata dalla necessita di fornire unakatal mercato dei
consumatori di piccole dimensioni ed in ogni cagnoepita come temporanea, per garantire un passagijinato alla
completa liberalizzazione dei prezzi.

Prendendo atto di tale situazione, con la Delibera34/04 I'Autorita ha deciso di restringere Iada del mercato
tutelato, limitandolo alla tipologia delle utenzendestiche. Per Ascotrade cid significa la possibitii applicare alle

utenze non domestiche delle condizioni economiclierditura svincolate rispetto a quelle definitltAutorita.

Informativa di settore

L’informativa di settore € fornita con riferimenad settori di attivita in cui il Gruppo opera. It&®i di attivita sono stati
identificati quali segmenti primari di attivitactiteri applicati per 'identificazione dei segmeptimari di attivita sono
stati ispirati, tra l'altro, dalle modalita attrase le quali il managementgestisce il Gruppo ed attribuisce le
responsabilita gestionali. In particolare, taliteni si basano sul raggruppamento per settore tiliitat definito in
funzione della sede legale delle societa apparteake@ruppo.

L'informativa per settori geografici non viene fd@min quanto il Gruppo non gestisce alcuna ativt di fuori del

territorio nazionale.

Azioni proprie

Ai sensi dell’ ART. 2428 del C.C. comma |l si déoathe la societa alla data del 31 dicembre 20@6pussiede azioni

proprie.
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Elenco sedi della societa

Ai sensi del’ART.2428 del C.C. si elencano le sedcondarie della societa distinte tra sedi di petd ed in

locazione.

Sedi di proprieta

Societa proprietaria Ubicazione Destinazione d'uso

Ascopiave S.p.A. Villorba - Via Felissent n°20/C Imm obile ad uso uffici e sportello customer
Ascopiave S.p.A. Pieve di Soligo - Via Verizzo 1030 Imm obile ad uso uffici e sportello customer
Ascopiave S.p.A. Pieve di Soligo - Via Verizzo 940 Immobile ad uso magazzino ed officina
Ascopiave S.p.A. Pieve di Soligo - Via Verizzo 1030 Immobile ad uso ricovero automezzi aziendali
Ascopiave S.p.A. San Vendemiano - Complesso "Quaternario” Immobile ad uso uffici e sportello customer
Ascopiave S.p.A. Sandrigo - Via G.Galilei n°25 Immob ile ad uso uffici e sportello customer
Ascopiave S.p.A. Sandrigo - Via G.Galilei n°27 Immobile ad uso magazzino ed officina
Ascopiave S.p.A. Castelsangiovanni - Via Borgonovo Imm obile ad uso uffici e sportello customer
Ascopiave S.p.A. Castelsangiovanni - Via Borgonovo Immobile ad uso magazzino ed officina
Ascopiave S.p.A. Asolo - Via dei Tartari Immobile (garages) ad uso magazzino

Sedi in locazione

Societa conduttrice Ubicazione Destinazione Canone annuo
(migliaia Euro)

Ascopiave S.p.A. Lentate sul Seveso - Via Padova n° 35 Immobile ad uso uffici 14.000
Ascopiave S.p.A. Castelfranco - Piazza Serenissima n°40 Immobile ad uso uffici 38.000
Ascopiave S.p.A. Castelfranco - Piazza Serenissima n°60 Immobile ad uso garage 3.070
Ascopiave S.p.A. Castelfranco - Via della Cooperazione n°8 Immobile ad uso magazzino 21.961
Ascopiave S.p.A. Novedrate (Co) - Via Papa Giovanni XXIII Immobile ad uso uffici 17.128
Ascopiave S.p.A. Portogruaro - Via Giotto Immobile ad uso uffici 36.309
Ascopiave S.p.A. Marchirolo - Via Cavalier Busetti n°7/h Immobile ad uso uffici 20.585
Ascopiave S.p.A. Ormelle - Via Roma n°42 Immobile ad uso uffici 3.132
Ascopiave S.p.A. Casteggio - Via Risorgimento n°29 Immobile ad uso uffici 11.127
Ascopiave S.p.A. Porto Viro - Via dell'Artigianato n°9/A Immobile ad uso uffici 22.238

Sicurezza e protezione dei dati personali

Dichiarazione ai sensi del D.Lgs. 196 del 30 giugra®03

Il Presidente,in qualita di titolare del trattamento dei dati gmmali della Societa dichiara che il Documento

Programmatico sulla sicurezza del D.Lgs. 30 giug®@3 n. 196 e stato predisposto.

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’ esercizio

Aumento di capitale sociale di Ascopiave S.p.A. &guito dell'lPO

L'aumento di capitale realizzato dalla Capogruppediante I'operazione di quotazione & stato deptospaesso il

Registro delle Imprese in data 2 gennaio 2007 tapir non viene rappresentato nell'apposita voaglidechemi di
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Stato Patrimoniale al 31 dicembre 2006. Il nuovibreadel capitale sociale a seguito dell’operazidngquotazione &

pari a Euro 233.334 migliaia.

Conferimento ramo d’azienda in Ascotrade S.p.A. d8imetano Servizi S.r.l.

Con delibera dell’assemblea straordinaria dellarotlata Ascotrade S.p.A. del 28 dicembre 2006,0fsave S.p.A. e
Bim Gestione Servizi Pubblici S.p.A. (societa peifiata in misura paritetica da 67 Comuni del Vephdtanno
raggiunto un accordo che prevede il conferimentésnotrade S.p.A. del ramo d’azienda di Bimetanovi@eS.r.l.

(societa controllata da Bim Gestione Servizi Pulfi.p.A.) relativo alla vendita di gas nella pmwia di Belluno.
L'operazione prevede che a fronte del conferimeAszotrade deliberi un aumento di capitale (aveffieacia dal 1°
gennaio 2007) riservato a Bimetano Servizi Satle vedra riconosciuta una quota di partecipazianeall’11%. Con

guesta operazione Ascotrade S.p.A. acquisisce 28@00 clienti nella zona della provincia di Beliu

Costituzione di Coge Calore S.r.l.

In data 7 marzo 2007 & stata costituita la socetge Calore S.r.l., con sede a Castelleone (CRpiate sociale di
Euro 50.000.

La societa & controllata con una quota del 55%I|daabEnergy S.r.l.

COGE Calore S.r.l. si occupera principalmente deflalizzazione e gestione di impianti cogeneration focus

territoriale sul mercato della Lombardia.

Richiamo di capitale sociale di Ital Gas Storage 6L

In data 1° marzo 2007 e stata versata una ultegioota del 25% del capitale sociale di Ital Gag&je gia sottoscritto
da Ascopiave, a copertura del budget di spesa 2@0duota di partecipazione di Ascopiave S.p.AtahGas Storage

e pari al 15%.

Evoluzione prevedibile della gestione

Nel bimestre gennaio-febbraio 2007 i volumi di g&gribuiti hanno registrato una diminuzione deJ72@ rispetto allo
stesso periodo dell’'anno precedente, a causaa®idizioni climatiche particolarmente miti.

La riduzione ha interessato prevalentemente ittle@m consumi annui inferiori a 200.000 metri cubi

| volumi venduti nel primo bimestre 2007 sono speii a 231 milioni di metri cubi, in diminuzioneldl3,7% rispetto
allo stesso bimestre del 2006. Tale flessione, @oesclusivamente al fattore climatico, & stata sarzialmente

compensata dai consumi legati al consolidamenRirdetano Servizi (pari a 22 milioni di metri cubi).

Sulla base dell'andamento dei primi mesi del 200ipatizzando delle normali condizioni climaticherpé resto
dellanno, si ritiene che nel 2007 i volumi di gdistribuiti possano raggiungere gli 805 milioni wietri cubi,
eguagliando il risultato del 2006, mentre i voludiigas venduti — anche grazie all'apporto dei nudignti della

provincia di Belluno — possano superare gli 880amildi metri cubi.

Gruppo Ascopiave - Bilancio consolidato al 3ledinbre 2006 67



Gruppo Ascopiave

Al 31 dicembre 2006 le utenze erano circa 313.38fjstrando un incremento di 8.785 unita rispeti@rano
precedente (+2,8%), confermando i livelli di crésdell'ultimo quinquennio. Si prevede che nel codel 2007, al

netto dell'apporto dei clienti di Bimetano Servild,crescita sara in linea con il dato storico.

Per il 2007 gli investimenti per I'estensione delée saranno prevedibilmente in linea con quebiizzati negli anni

precedenti.

Obiettivi e politiche delle societa e descrizionedil rischi

Con riferimento al nuovo n. 6 bis del comma 2 a@etitolo 2428 cc, segnaliamo che i principali stemtn finanziari in
uso presso il Gruppo sono rappresentati dai credigbiti commerciali, dalle disponibilita liquidéall'indebitamento

bancario e da altre forme di finanziamento.

Si ritiene che la societa non sia esposta ad ghiosredito superiore alla media di settore, asindo la rilevante

numerosita della clientela e la scarsa rischidsitalogica rilevata nel servizio di somministrazedel gas.

A presidio di residuali rischi possibili su credisulta comunque stanziato un fondo svalutazioedit pari all'incirca,

al 3% dellammontare lordo dei crediti verso terzi.

L'attuale mercato di riferimento della societa rsrsviluppa in aree che possano necessitare ded@oge del rischio
paese. Le operazioni commerciali avvengono neha fotalita in Italia. Per le stesse consideraziwm si rileva una

esposizione a rischio cambio.
Relativamente alla gestione finanziaria della gécigli amministratori valutano la generazioneiduidita derivante
dalla gestione congrua a coprire le sue esigenparticolare i fidi concessi sono utilizzati al 2371 principali impegni

di pagamento aperti al 31 dicembre 2006 sono astsacicontratti di fornitura del gas naturale.

Per la descrizione del rischio prezzo del settaesj rimanda al capitolo Impegni e Rischi
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Destinazione risultato dell’esercizio

Considerato che per I'esercizio 2006 la societaopsve S.p.A. chiude con un utile pari ad Euro 26.842,67
migliaia, il consiglio di amministrazione proponéassemblea dei soci di :

- Destinare a riserva legale il 5 % del risultagdi’dsercizio 2006 pari ad Euro 766.342,14;

- Destinare a distribuzione di dividendi una sompaai ad Euro 19.833.390,00, corrispondente ad B85 per
azione, utilizzando il residuo risultato dispongbiler Euro 14.560.500,53 ed attingendo alle risdis@onibili per Euro
5.272.889,47.
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ASCOPIAVE S.p.A.
Sede in VIA VERIZZO 1030 - 31053 PIEVE DI SOLIGO\(J- Capitale Sociale Euro 140.000.000 i.v.

PROSPETTI DEL BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBREG&

Stato patrimoniale consolidato al 31 dicembre 2006 al 31 dicembre 2005

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
ATTIVITA'

Attivitd non correnti

Avviamento 22.112 21.885 (1
Altre immobilizzazioni im m ateriali 1.412 483 (2)
Immobilizzazioni materiali 273.772 269.533 (3)
Partecipazioni 39 1 (4)
Altre attivita non correnti 2.865 2.897 (5)
Imposte anticipate 12.6306 8.720 (6)
Totale attivitd non correnti 312.836 303.519

Attivita correnti

Rimanenze 2.768 2.438 (7)
Crediti commerciali 101.673 98.622 (8)
Altre attivita correnti 1.382 448 (9)
Attivita finanziarie correnti 0 564 (10)
Crediti tributari 3.009 4.246 (1)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 100.591 2.208 (12)
Totale attivita correnti 209.423 108.527

Totale attivo 522.260 412.046

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO

Patrimonio netto

Capitale sociale 140.000 140.000
Riserve 212.129 30.004
Risultato _netto 16.381 24.522
Patrimonio netto 368.511 194.586 (13)
Capitale e riserve di terzi 534 0
Utile (perdite) esercizio di terzi (143) 0
Patrimonio netto di terzi 391 0 (14)
Totale patrimonio netto 368.902 194.586

Passivita non correnti

Fondi rischi ed oneri 4.441 281 (1)
Trattamento fine rapporto 1.538 2.795 (16)
Finanziamenti a medio e lungo termine 6.941 8.540 (17)
Altre passivita non correnti 2.145 4.665 (18)
Imposte differite 17.807 18.195 (19)
Totale passivita non correnti 32.872 34.477
Passivita correnti

Debiti verso banche e quota corrente dei finanziamenti a medio-

lungo termine 3.587 81.812 (20)
Debiti commerciali 86.864 70.372 (21)
Debiti tributari 6.255 3.947 (22)
Altre passivita correnti 23.780 26.854 (23)
Totale passivita correnti 120.486 182.984
Totale passivo 153.358 217.460
Totale passivo e patrimonio netto 522.260 412.046
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Conto economico consolidato degli esercizi chiusi &1 dicembre 2006 ed al 31 dicembre 2005

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005

Ricavi 318.105 279.307 (24)
Costi operativi 288.955 234.169

Costi acquisto gas 232.709 190.199  (25)
Costi acquisto altre materie prime 13.227 5.529 (26)
Costi per servizi 10.115 9.233 (27)
Costi del personale 10.878 9.995 (28)
Altri costi operativi 10.898 8.336  (29)
Altri proventi operativi (127) (180) (30)
Ammortamenti 11.255 11.057 (31)
Risultato operativo 29.150 45.137
Oneri finanziari netti 1.864 3.433 (32)
Risultato ante imposte 27.286 41.705
Imposte dell'esercizio 11.047 16.607 (32)
Risultato netto ante attivita destinate alla dismissione 16.239 25.098
Risultato netto da attivita destinate alla dismissione 0 (576)
Risultato netto 16.239 24.522
Risultato di terzi 143 0
Risultato netto del Gruppo 16.381 24.522

Utile base per azione 0,11 0,18
Utile diluito per azione 0,11 0,18
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Rendiconto finanziario consolidato degli esercizthiusi al 31 dicembre 2006 ed al 31 dicembre
2005

2006 2005
(Migliaia di Euro)
Risultato netto del gruppo 16.381 24.522
Rettifiche per raccordare I'utile netto alle dispon ibilita
liguide generate (utilizzate) dalla gestione operat iva:
Risultato di pertinenza di terzi (143) 0
Ammortamenti 11.255 11.057
Svalutazione dei crediti 705 1.609
Svalutazione immobilizzazioni 0 78
Variazione delle imposte differite/anticipate (4.304) (758)
Variazione del trattamento di fine rapporto (1.257) 275
Variazione netta altri fondi 4.160 183
Variazioni nelle attivita e passivita:
Rimanenze di magazzino (330) 353
Crediti verso clienti (3.756) (28.974)
Altre attivita correnti (934) 523
Attivita finanziarie correnti e non correnti 564 (546)
Crediti tributari e debiti tributari 3.546 (11.234)
Debiti commerciali 16.836 24.141
Altre passivita correnti (6.693) 658
Altre attivita non correnti 32 (1.409)
Altre passivita non correnti 891 (1.609)
Totale rettifiche e variazioni 20.573 (5.653)
Flussi di cassa generati dall'attivita operativa 36. 954 18.869
FLUSSI DI CASSA DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO:
Investimenti in immobilizzazioni immateriali (1.383) (323)
Realizzo di immobilizzazioni immateriali 0 138
Investimenti in immobilizzazioni materiali (15.351) (14.237)
Realizzo di immobilizzazioni materiali 84 128
Variazioni partecipazioni (37) 0
Acquisto di societa controllata, al netto della liquidita acquisita 94 0
Flussi utilizzati da attivita e passivita non correnti destinati alla vendita 0 (1.532)
Flussi di cassa utilizzati dall'attivita di investi mento (16.593) (15.826)
FLUSSI DI CASSA DA ATTIVITA' FINANZIARIE:
Cassa oggetto dell'operazione di quotazione 161.481 0
Variazione netta finanziamenti verso controllanti 114 0
Variazione netta finanziamenti verso banche a breve (78.036) (3.534)
Rimborsi finanziamenti a medio lungo termine (1.789) (4.215)
Distribuzione dividendi (3.750) 0
Flussi di cassa generati(utilizzati) dall'attivita finanziaria 78.021 (7.749)
Variazione delle disponibilita liquide 98.383 (4.706)
Disponibilita liquide all'inizio del periodo 2.208 6.914
Disponibilita liquide alla fine del periodo 100.591 2.208
Informazioni supplementari 2006 2005
Interessi pagati 1.721 2.274
Imposte pagate 4.379 14.660
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Prospetto delle variazioni nelle voci di patrimonionetto consolidato per gli esercizi chiusi al
31 dicembre 2005 ed al 31 dicembre 2006

(Euro migliaia) Capitale Riserva Altre riserve Utile Patrimonio  Utile Cap. e Totale
sociale legale (perdita) netto del (perdita) di riserve Patrimonio
d'esercizio gruppo terzi di terzi netto

Saldo al 31 dicembre 2004 10 (3) 7 7
Conferimento al 1 gennaio 2005 139.990 28.000 2.067 170.057 1.768 171.825
Attribuzione risultato d'esercizio (3) 3 - -
Cessione di quote di societa consolidate - (1.768) (1.768)
Risultato dell' esercizio 2005 24.522 24.522 24.522
Saldo al 31 dicembre 2005 140.000 28.000 2.064 24.522 194.586 - - 194.586
Distribuzione dividendi (3.750) (3.750) (3.750)
Attribuzione risultato d'esercizio 1.171 19.601 (20.772) - -
Acquisizione "Gruppo Global Energy" (17)i (17) 534 516
Quotazione Ascopiave S.p.A. 167.279 167.279 167.279
Costi quotazione (5.968) (5.968) (5.968)
Risultato dell'esercizio 2006 16.381 16.381 (143) 16.239
Saldo al 31 dicembre 2006 140.000 29.171 182.958 16.381 368.511 (143) 534 368.902
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PRINCIPI CONTABILI IAS/IFRS ADOTTATI NELLA REDAZBONDEL BILANCIO
CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2006

Criteri di redazione

Il presente bilancio consolidato del Gruppo Ascueeiai riferisce all’esercizio chiuso al 31 dicemB@96. Il bilancio
consolidato € stato redatto in base al principiccdsto storico.
Il bilancio consolidato & presentato in migliaiaEliro e tutti i valori sono arrotondati alle miggiadi Euro, se non

altrimenti indicato.

Espressione di conformita agli IFRS

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2006 & statedisposto nel rispetto degli IFRS adottati dalione Europea
(IFRS).

Variazioni di principi contabili

| principi contabili adottati sono omogenei con kjugell’esercizio precedente. Non sono stati aabttFRS emessi
nell' esercizio né nella versione rivista di altARS precedentemente emessi in quanto non si Butiteche le
modifiche apportate fossero applicabili al presdmifEncio. Si segnala inoltre che non si sono adiotin via anticipata

gli IFRS nuovi e rivisti emessi nel corso dell’adgio.

Esponiamo di seguito i principi contabili adotiddi Ascopiave S.p.A. e dalle sue controllate:

- Area e criteri di consolidamenta il bilancio consolidato comprende il bilancio discopiave S.p.A.
(Ascopiave), dell’ interamente controllatscotrade S.p.A (Ascotrade), che si occupa della commercializrazidel
gas naturale del Gruppo con utilizzo prevalentéadeite di proprieta di Ascopiave e della venditamkrgia elettrica,
della controllata (per una quota del 51%lpbal Energy S.r.l., che si occupa della commercializzazione di gas
naturale ed energia elettrica tramite I'utilizzordti di terzi e della controllatae Cime Servizi S.r.l. (per una quota
dell’ 80 % controllata dalla Global Energy S.r.Iche svolge attivita di gestione di impianti dietéscaldamento. |
criteri adottati per il consolidamento includonelithinazione del conto partecipazioni a fronte ‘defiunzione delle
attivita e delle passivita della partecipata secoidmetodo dell'integrazione globale e l'elimiram di tutte le
operazioni infragruppo e quindi dei debiti, deiditie delle vendite, degli acquisti e degli utiliperdite non realizzati
con terzi.

Le societa controllate sono consolidate integratme partire dalla data di acquisizione, ovverlttaddata in cui il
Gruppo acquisisce il controllo e cessano di essensolidate alla data in cui il controllo é tragferal di fuori del
Gruppo.

Gli interessi di minoranza rappresentano la pairgrafitti o perdite e delle attivita nette nonteleute dal Gruppo, e
sono esposti in una voce separata del conto econpminello stato patrimoniale tra le componenti grimonio

netto, separatamente dal patrimonio netto del Grupp
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- Aggregazioni aziendali e Avviamento Le aggregazioni aziendali sono contabilizzatendsail metodo
dell'acquisto. Questo richiede la rilevazione aoval equo delle attivita identificabili (incluse Iemobilizzazioni
immateriali precedentemente non riconosciute) & gelssivita identificabili (incluse le passivitatpnziali ed escluse
le ristrutturazioni future) dell’azienda acquistata
L’avviamento acquisito in una aggregazione azieméahizialmente misurato al costo rappresentaitedeedenza del
costo dell’'aggregazione aziendale rispetto allatajub pertinenza del Gruppo del valore equo netbedattivita,
passivita e passivita potenziali identificabili {@equisita). Al fine dell’analisi di congruita,dvviamento acquisito in
un’aggregazione aziendale € allocato, alla datquisizione, alle singole unita generatrici dsfludel Gruppo, o ai
gruppi di unita generatrici di flussi che dovrelbéeneficiare dalle sinergie dellaggregazionejgaddentemente dal
fatto che altre attivita o passivita del Gruppmsiassegnate a tali unita o raggruppamenti di ugni unita o gruppo
di unitd a cui 'avviamento & allocato:

Rappresenta il livello piu basso, nellambito @lppo, a cui I'avviamento € monitorato ai fini gistione
interna; e

Non & piu ampio dei segmenti identificati suls® o dello schema primario o secondario di prag&mte
dellinformativa di settore del gruppo, determinatbase a quanto indicato dallo IAS 14 InformatiVaettore.
Quando l'avviamento costituisce parte di una ugeaeratrice di flussi (gruppo di unita generatdcflussi) e parte
dell'attivitd interna a tale unita viene cedutavWiamento associato all’attivita ceduta é inclusb valore contabile
dell'attivita per determinare l'utile o la perditterivante dalla cessione. L'avviamento ceduto indiacostanze &
misurato sulla base dei valori relativi dell’attiviceduta e della porzione di unitd mantenutaseres
Quando la cessione riguarda una societa controlatdifferenza tra il prezzo di cessione e levééti nette piu le
differenze di conversione accumulate e l'avviamentm ammortizzato € rilevata a conto economicaldngio

consolidato comprende il bilancio di Ascopiave &.p.

Se il valore di acquisizione delle partecipaziosu@eriore al valore pro-quota del patrimonio ndgtie partecipate, la
differenza positiva viene attribuita, ove possibégli elementi dell'attivo (ad esempio portataiadremento delle
immobilizzazioni stesse, comunqgue nei limiti delova equo, ed ammortizzata in base alla residua wiile) e il

residuo € iscritto in una voce dell'attivo denoniingAvviamento”. 1l valore dell’ avviamento non vie ammortizzato
ma e sottoposto, almeno su base annuale, a vepidicgerdita di valore e a rettifica quando fatttambiamenti di
situazione indicano che il valore di iscrizione rmm essere realizzato. L’ avviamento € iscrittocdto al netto delle

perdite di valore.

Se il valore di acquisto delle partecipazioni éeiidre al valore equo delle attivita e passivitasslficabili delle

partecipate, la differenza negativa viene accreddaconto economico.

- Avviamento: I'avviamento derivante dall’acquisizione di radiazienda esercenti I'attivita di distribuzione e
vendita di gas € inizialmente iscritto al costorappresenta I'eccedenza del costo d’acquisto tispEla quota di
pertinenza dell'acquirente del valore equo netferito ai valori identificabili delle attivita e paivita attuali e
potenziali. Dopo l'iniziale iscrizione, 'avviamemnon € pil ammortizzato e viene decrementato detatuali perdite
di valore.
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L'avviamento viene sottoposto a un‘analisi di remapilita, con cadenza annuale o0 anche piu bresle;aso in cui si

verifichino eventi o cambiamenti di circostanze plossano far emergere eventuali perdite di valore.

Ai fini di tali analisi di recuperabilita, I'avviaento acquisito con aggregazioni aziendali € almcdalla data di
acquisizione, a ciascuna delle unita (o gruppi dita) generatrici di flussi finanziari del Gruppdecsi ritiene
beneficeranno degli effetti sinergici dell’acquisize, a prescindere dall'allocazione di altre #hiw passivita a queste
stesse unita (o gruppi di unita).

Tali unita generatrici di flussi finanziari:

0] rappresentano il livello piu basso all'interdel Gruppo in cui I'avviamento € monitorato a fiii gestione
interna;
(i) non sono maggiori di un settore, come defim@lo schema di segnalazione primario o secondgali@Gruppo

ai sensi dello las 14 “Informativa di settore”.

La perdita di valore & determinata definendo ibvalrecuperabile dell'unita generatrice di flussgfuppo di unitd) cui
e allocato I'avviamento. Quando il valore recupéeablell’'unita generatrice di flussi (o gruppo diitd) & inferiore al
valore contabile, viene rilevata una perdita doval Nei casi in cui I'avviamento & attribuito aawmita generatrice di
flussi finanziari (o gruppo di unita) il cui attivdene parzialmente dismesso, I'avviamento assoahiattivo ceduto
viene considerato ai fini della determinazione 'deéintuale plus(minus)-valenza derivante dall’oganae. In tali
circostanze I'avviamento ceduto & misurato sullsebdei valori relativi dell'attivo alienato rispetall’'attivo ancora

detenuto con riferimento alla medesima unita.

- Altre immobilizzazioni immateriali : le attivitd immateriali sono rilevate al costeeterminato secondo le

stesse modalita indicate per le attivita materiali.

Le attivita immateriali, aventi vita utile definjtasono iscritte al netto dei relativi ammortamesticumulati e di
eventuali perdite di valore, determinate con lssgemodalita successivamente indicate per letattivateriali.

La vita utile viene riesaminata con periodicita @ale ed eventuali cambiamenti, se necessari, spporiti con
applicazione prospettica.

Le immobilizzazioni immateriali a vita utile deftai sono sottoposte a verifica, per rilevarne eanperdite di valore,
quando fatti o cambiamenti di situazione indicahe il valore di carico non puo essere realizzato.

Gli utili o le perdite derivanti dall’alienazione dna attivita immateriale sono determinati comffedénza tra il valore

di dismissione ed il valore di carico del bene rosolevati a conto economico al momento dell’adizione.

- Immobilizzazioni materiali: le attivita materiali sono rilevate al costo gtorcomprensivo dei costi accessori

direttamente imputabili e necessari alla messanzibne del bene per I'uso per cui é stato acdoista

| terreni, sia liberi da costruzioni sia annesdiabbricati civili e industriali, sono stati generante contabilizzati

separatamente e non vengono ammortizzati in queetoenti a vita utile illimitata.
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Le spese di manutenzione e riparazione, che now siascettibili di valorizzare e/o prolungare ltaviesidua dei beni,

sono spesate nell’esercizio in cui sono sostenutEgso contrario vengono capitalizzate.

Le attivita materiali sono esposte al netto deatrel ammortamenti accumulati e di eventuali perdii valore
determinate secondo le modalita descritte nel segufammortamento & calcolato in quote costantbase alla vita
utile stimata del bene per I'impresa, che é riegatai con periodicita annuale ed eventuali cambidimsn necessari,

sono apportati con applicazione prospettica.

Le principali aliquote economico-tecniche utilizzabno le seguenti:

Categoria Aliquote di ammortamento
Fabbricati 2%
Apparecchi di riduzione 4% - 5%

Reti e allacciamenti 2,2% - 4%
Contatori 5%
Attrezzatura 8,5% - 8,3%

Mobili e arredi 8,8%

Macchine elettroniche 16,2%
Hardware e software di base 20%
Autoveicoli, autovetture e simili 20%

Il valore contabile delle immobilizzazioni material sottoposto a verifica, per rilevarne eventpaidite di valore,

gualora eventi o cambiamenti di situazione indiohaie il valore di carico non possa essere rectqpege esiste
un’indicazione di questo tipo e, nel caso in cwilore di carico ecceda il valore di presumibdalizzo, le attivita sono
svalutate fino a riflettere il loro valore di reap. Il valore di realizzo delle immobilizzazioniateriali & rappresentato

dal maggiore tra il prezzo netto di vendita e ibva d’uso.

Le perdite di valore sono contabilizzate nel castonomico fra i costi per ammortamenti e svalutsizidali perdite di

valore sono ripristinate nel caso in cui venganaarienotivi che le hanno generate.

Al momento della vendita o quando non sussistonefie economici futuri attesi dall’'uso di un beresso viene
eliminato dal bilancio e I'eventuale perdita o @t{calcolata come differenza tra il valore di ceissied il valore di

carico) viene rilevata a conto economico nell’adetia suddetta eliminazione.

- Partecipazioni: le partecipazioni sono valutate con il metodo ctmsto. |l valore di iscrizione in bilancio e
determinato sulla base del prezzo di acquisto sottoscrizione, eventualmente rettificato per gerdi valore. Se in

esercizi successivi vengono meno i presupposth dgtilutazione, viene ripristinato il valore origiio.

- Rimanenze le rimanenze di magazzino sono iscritte al minweeil costo di acquisto e/o di produzione,

determinato secondo il metodo del costo medio patdeed il valore netto di presumibile realizzdisostituzione. Il
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valore netto di realizzo & determinato sulla basgytezzo stimato di vendita in normali condizidhimercato, al netto
dei costi diretti di vendita.
Le rimanenze obsolete e/o di lento rigiro sonowgaé in relazione alla loro presunta possibilitatidizzo o di realizzo

futuro. La svalutazione viene eliminata negli ee@iuccessivi se vengono meno i motivi della stess

- Crediti commerciali: i crediti commerciali, la cui scadenza rientra mermali termini commerciali, non sono
attualizzati e sono iscritti al costo (identificatal loro valore nominale) al netto delle relatperdite di valore. Queste
ultime riflettono oggettiva evidenza che il Gruppen sara in grado di incassare il credito perlibreaoriginario e sono
determinate sulla base del valore attuale deiifilissassa futuri attesi. Gli accantonamenti a foedalutazione crediti

sono contabilizzati a conto economico.

- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti comprendono i valori numerari, ossia quei vatitreé possiedono i

requisiti della disponibilita a vista od a breviasitermine, del buon esito e dell'assenza di speséa riscossione.

- Benefici per i dipendenti i benefici garantiti ai dipendenti erogati in oidenza o successivamente alla
cessazione del rapporto di lavoro attraverso progriea benefici definiti (trattamento di fine raptm o altri benefici

a lungo termine (indennita di ritiro) sono riconiogicnel periodo di maturazione del diritto.

La passivita relativa ai programmi a benefici digffiml netto delle eventuali attivita al serviziel piano, & determinata
sulla base di ipotesi attuariali ed & rilevata pempetenza coerentemente alle prestazioni di lanecessarie per
I'ottenimento dei benefici. L'importo riflette pento non solo i debiti maturati alla data di chiasdel bilancio, ma
anche i futuri incrementi salariali e le correldteamiche statistiche.

La valutazione della passivita e effettuata daaaitindipendenti utilizzando il metodo della pm@ne unitaria del
credito. Gli utili e le perdite derivanti dall'effeazione del calcolo attuariale sono imputati atcceconomico come

costo o ricavo a prescindere dal valore degli stesaza pertanto utilizzare il ¢c.d. metodo detidmio.

- Fondi per rischi e oneri | fondi per rischi e oneri riguardano costi e ok natura determinata e di esistenza
certa o probabile che alla data di chiusura dabgderdi riferimento sono indeterminati nellammorga nella data di
sopravvenienza. Gli accantonamenti sono rilevaingo si € in presenza di una obbligazione attulelgale o
implicita) che deriva da un evento passato, quascagprobabile un esborso di risorse per soddidfabbligazione e
possa essere effettuata una stima attendibilasuibntare dell'obbligazione.

Per contro, qualora non sia possibile effettuai@e stima attendibile dell’obbligazione oppure stmiga che I'esborso di
risorse finanziarie sia meramente possibile e mrobabile, la relativa passivita potenziale non pospata in bilancio,
ma ne viene data adeguata informativa nelle naterdmento.

Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappnéstivo della migliore stima dellammontare chenlpresa
pagherebbe per estinguere I'obbligazione ovverotqaeferirla a terzi alla data di chiusura del peo. Se I'effetto di
attualizzazione € significativo, gli accantonamesuno determinati attualizzando i flussi finanzirturi attesi ad un
tasso di sconto ante imposte che riflette la valotee corrente del mercato in relazione al tempoar@o viene
effettuata Il'attualizzazione, l'incremento dell@tomnamento dovuto al trascorrere del tempo eatitecome onere

finanziario.
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- Finanziamenti: i finanziamenti sono iscritti inizialmente al va¢ equo, al netto dei costi di transazione
eventualmente sostenuti e, successivamente, valitabsto ammortizzato, calcolato tramite I'applione del tasso

d’interesse effettivo.

- Debiti commerciali e altre passivita i debiti commerciali, la cui scadenza rientra mermali termini
commerciali, non sono attualizzati e sono iscaititosto (identificato dal valore nominale).

| debiti in valuta diversa dalla moneta di contongoiscritti al tasso di cambio del giorno dell’opeione e,
successivamente, convertiti al cambio in esseseddla di bilancio. L'utile o la perdita derivardealla conversione
viene imputato a conto economico.

Le altre passivita sono iscritte al loro costo ffiifecato dal valore nominale).

- Passivita finanziarie correnti. le passivita finanziarie correnti sono iscrittéogo valore nominale.

- Ricavi: i ricavi sono iscritti al netto degli sconti, degbbuoni e dei premi, nonché delle imposte dametinte

connesse con la vendita delle merci e la prestazienservizi.

| ricavi per vendita di gas sono riconosciuti alm@anto dell’erogazione e dipendono anche dalla digial del cliente.

In particolare la normativa di settore prevede che,relazione ai clienti che non si sono avvalsilal facolta di

negoziare direttamente le condizioni di fornituca ¢a societa di vendita del gas, principalmentsitoti dalle utenze
civili, le tariffe di vendita del gas naturale vemp disciplinate e aggiornate trimestralmente dodise delle delibere
dell’Autorita per 'Energia Elettrica e il Gas (“AE").

| ricavi per prestazioni di servizi sono riconodcisulla base dell’'avvenuta prestazione ed in abearon i relativi

contratti. | ricavi relativi ai lavori in corso surdinazione sono riconosciuti in proporzione allazamento dei lavori

relativi.

- Interessi: i proventi e gli oneri sono rilevati per competarsulla base degli interessi maturati sul valatton

delle relative attivita e passivita finanziarieljimzando il tasso di interesse effettivo.

- Imposte sul reddito le imposte a carico dell’esercizio sono calcolatdla base degli oneri previsti
dall'applicazione della vigente normativa fiscal@ stanziamento delle imposte correnti sul redéitesposto nello
stato patrimoniale al netto degli acconti versadiele ritenute subite. Vengono inoltre determinatemposte differite

od anticipate, relative alle differenze temporatraei valori patrimoniali iscritti in bilancio eddorrispondenti valori

riconosciuti ai fini fiscali, ad eccezione dell’'asmento. In particolare, le imposte anticipate s@muoitte se esiste la
probabilita della loro recuperabilita futura, menke imposte differite non sono iscritte solo n@$a in cui I'insorgere

del relativo debito non sia probabile. Le attivetée passivita fiscali differite sono determinabe ¢e aliquote fiscali che

si prevede saranno applicabili negli esercizi ngilige differenze temporanee saranno realizzastiote.

- Utile per azione l'utile base per azione é calcolato dividenddiltunetto del periodo attribuibile agli azionisti
ordinari della Societa per il numero medio pondedlle azioni ordinarie in circolazione durant@driodo. L'utile
diluito per azione risulta pari a quello per azionejuanto non esistono azioni ordinarie che pdteeb avere effetto

diluitivo e non esistono azioni o warrant che polrero avere il medesimo effetto.
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- Uso di stime La redazione del bilancio e delle relative nateapplicazione degli IFRS richiede da parte del
managemerniteffettuazione di stime e di ipotesi che hanncetff sui valori delle attivita e delle passivitd Hgancio
consolidato e sull'informativa relativa ad attiviéapassivita potenziali alla data della stessasultati a consuntivo
potrebbero differire da tali stime. Le stime sortdiazate per rilevare gli accantonamenti per risst crediti, per
obsolescenza di magazzino, ammortamenti, svalutedicattivo, benefici ai dipendenti, imposte catiee differite ed
accantonamenti per rischi ed oneri, valore delfamento. Le stime e le ipotesi sono riviste pedadiente e gli effetti

di ogni variazione sono riflessi immediatament®ate economico.
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NOTE DI COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DELLO STATOATRIMONIALE
CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2006

Attivita non correnti

1. Awviamento

L'avviamento, pari a Euro 22.112 migliaia al 31 afitbre 2006, si riferisce in parte al plusvaloreilt@nte dal

conferimento delle reti di distribuzione del gafegfiato dai comuni soci nel periodo compresolti®96 e il 1999 e in
parte al plusvalore pagato in sede di acquisizidinglcuni rami d’azienda relativi alla distribuziore vendita di gas
naturale.

In particolare, nel corso dell’esercizio 2006, gt dell’acquisizione della partecipazione in kdbEnergy S.rl, si &

proceduto ad iscrivere un valore di avviamentowioER227 migliaia.

L'avviamento ai sensi del Principio Contabile Im&zionale 36 non & soggetto ad ammortamento, maifica per
riduzione di valore con cadenza almeno annualefinadita dello stesso & quella di definire i pripicche I'entita
applica per assicurarsi che le proprie attivithsiscritte a un valore non superiore a quello pecabile.

Al fine della verifica per riduzione di valore, V@iamento acquisito in un’aggregazione aziendaleedessere allocato
ad ogni unita generatrice di flussi finanziari Galfuirente che si prevede beneficino delle siredgilla aggregazione.
Tale unitd deve rappresentare il livello minimo momato ai fini del controllo di gestione internceltientita e
comungue non essere maggiore di un settore bagttosshema di presentazione primario o seconddelbentita

determinato secondo quanto previsto dallo IAS Idrinativa di settore.

Le unita generatrici di flussi finanziari cassauaé stato allocato I'avviamento sono le seguenti:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006
Avviamento attribuito all’attivita di distribuzione del gas 20.433
Avviamento attribuito all’attivita di vendita del gas 1.679
Totale avviamento al 31/12/2006 22.112

La verifica della perdita di valore dellavviamento stata pertanto condotta verificando la riduziahevalore
dell'attivita di distribuzione del gas naturale ewndita di gas naturale confrontando il valoreuggerabile delle
relative attivita con il loro valore contabile, lnso I'avviamento loro allocato.

Poiché non sussistono criteri attendibili per \aetil valore di vendita tra parti consapevoli spdinibili delle attivita
di distribuzione e vendita del gas, se non i dripgoposti dalla letteratura per la valutazione dani d'azienda, il

valore recuperabile delle attivita oggetto di vieafviene determinato utilizzando il valore d’uso.

Il valore recuperabile delle unita generatricildséi finanziari della vendita e della distribuzéodel gas € stato stimato
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mediante la metodologia del Discounted Cash Flawalitzando i flussi finanziari operativi generdtlle attivita

stesse ad un tasso di sconto rappresentativo sliel del capitale.

| flussi finanziari utilizzati per il calcolo delalore recuperabile sono quelli del Piano Plurieankglle unita generatrici
di flussi finanziari distribuzione e vendita delsgache recepiscono le previsioni formulate dal agament
relativamente al periodo 2006/2008.

Con riferimento all’attivita di distribuzione dehg, stante I'attuale normativa di settore, secdadguale la maggior
parte delle concessioni e degli affidamenti verscadenza al 31/12/2010, si € ipotizzato che raagli 2009/2010 la
gestione generi flussi finanziari in linea con djueel biennio 2007/2008, e, in considerazione aelleatorieta che
grava circa il rinnovo delle concessioni, si émitod di stimare il valore terminale della unita geatrice di flussi

finanziari della distribuzione gas ipotizzando daenari alternativi ossia che (i) Ascopiave ndl@@rmini I'esercizio

del servizio di distribuzione del gas e (ii) I'eatottenga nel 2010 il rinnovo di tutte le concesse gli affidamenti in

essere al 31/12/2006.

Il fattore di crescita utilizzato ai fini del calcodel valore terminale, stimato pari all1% pertrambe le unita
generatrici di flussi finanziari distribuzione endita del gas, prende in considerazione l'inflagiola crescita della

base clienti e i recuperi di efficienza.

Il costo del capitale per unita generatrice di dluinanziari distribuzione & stato stimato apgfido la formula del
Capital Asset Pricing Model e sulla base delle satjlassunzioni:
a) Il coefficiente b (beta levered) e stato deteato sulla base del beta unlevered relativo adamp@ne di

imprese comparabili (local utilities quotate) e siderando la specifica struttura finanziaria tadgt'entita.

b) Il rischio di mercato € espressivo di una maiiango periodo su un campione internazionaleadisP
C) Il Tasso Risk Free e assunto pari al rendimeredio dei BTP a 15 anni.
d) E’ stato previsto un premio di rischio spedfijmer I'attivita di vendita del gas

Sulla base delle ipotesi considerate il valore pecabile delle unita generatrici di flussi finanzigendita del gas e
distribuzione del gas risultano superiori ai valoontabili e pertanto non sussistono le condizfmen procedere alla

svalutazione dell'avviamento per perdita di valore.

2. Altre immobilizzazioni immateriali

La tabella che segue mostra l'evoluzione del costorico e degli ammortamenti accumulati delle ealtr

immobilizzazioni immateriali al termine di ogni esizio considerato:

31/12/2006 31/12/2005
(Migliaia di Euro) Costo storico Fondo ammort. Valore netto Costo storico Fondo ammort. Valore netto
D iritti di brevetto industriale e
diritti di utilizzo diopere
dell'ingegno 2.250 (2.032) 218 2.146 (1.876) 270
Concessioni, licenze, marchi e diritti
sim ili 903 (786) 118 1.216 (1.050) 166
Altre im m obilizazioni im m ateriali 1.811 (964) 847 0 0 0
Im m obilizzazioni in corso e acconti 229 - 229 47 - 47
Totale altre immobilizzazioni
immateriali 5.193 (3.782) 1.412 3.409 (2.926) 483 0
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La tabella che segue mostra la movimentazione ddite immobilizzazioni immateriali al termine de#lsercizio
considerato:

31/12/2005 Variazioni esercizio 2006 31/12/2006
Valore netto Investi Cessioni Svalutazioni Ammor Decr. Riclassifiche Valore netto
menti tamenti Fondo da imm.
(Migliaia di Euro) ammort. Immat. In
cotso
Dititti di brevetto industriale e
diritti di utilizzo di opere
dell'ingegno 270 63 - - 152 - 38 218
Concessioni, licenze, marchi e diritti
simili 166 27 - - 76 - - 118
Altre immobilizzazioni immateriali 0 847 - - 1 - - 847
Immobilizzazioni in cotso e acconti 47 219 - - (38) 229
Totale altre immobilizzazioni N
immateriali 483 1.156 0 0 228 0 0 0 1.412

Gli ammortamenti delle altre immobilizzazioni imredali sono ricompresi all'interno della voce dinto economico

“Ammortamenti”.

Diritti di brevetto industriale e di utilizzo di epe dell'ingegno

Si riferiscono principalmente a costi di acquisigoe aggiornamento dei software. Gli incrementisteati nel corso

dell'esercizio 2006 si riferiscono all'acquistordiove licenze software.

Concessioni, licenze, marchi e diritti simili

Rappresentano costi per I'acquisizione di licenmsale diritti di servitu connessi alla rete ditdisuzione del gas.

Altre immobilizzazioni immateriali

Per ottemperare agli obblighi di risparmio enexgefprevisti dal decreto 20 luglio 2004 del Ministgrer le Attivita
Produttive, Ascopiave, nel corso del 2006, ha zeatb due progetti:

« installazione di apparecchiature di termoregolazienelegestione negli edifici pubblici;

« distribuzione a tutti i clienti domestici di lampad fluorescenti per il risparmio di energia eletire di un kit
comprendente un erogatore a basso flusso per deabi rompigetto aerati per rubinetto per il rispia di
acqua calda.

Per la realizzazione di tali progetti Ascopiave.S8.psi € vista riconoscere dei titoli di efficienzmergetica (c.d.
certificati bianchi), che attestano il conseguimedt risparmi energetici e che possono essere tmggdetacquisto e
vendita sul mercato elettrico. | progetti realizzat corso dell'esercizio permetteranno alla S@dcd ricevere ulteriori
certificati bianchi anche nei prossimi esercizi.

| certificati bianchi ottenuti tramite i progettiterni, sommati a quelli acquistati nell’esercizigl mercato elettrico,
hanno permesso di raggiungere gli obbiettivi dbaisnio energetico assegnati alla Societa dall’Atégrer 'Energia
Elettrica ed il Gas (AEEG) per l'esercizio 2006. cértificati bianchi eccedenti rispetto a quelli atéli al

soddisfacimento dell'obiettivo di risparmio eneiiget del 2006, saranno utilizzabili per il raggiumginto degli
obiettivi di risparmio energetico che verranno dissdal’AEEG per i prossimi esercizi. Pertantorelativi costi,

rappresentati dagli oneri sostenuti per la reatiwee dei progetti interni o dal costo di acquidk certificati sul

mercato elettrico, sono stati contabilizzati nedlére immobilizzazioni immateriali e non vengonottsposti ad
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ammortamento.

Immobilizzazioni in corso e acconti

Si riferiscono in prevalenza ai costi relativi abgetto di aggiornamento del software di fatturaeio

3. Immobilizzazioni materiali

La tabella che segue mostra I'evoluzione del ceiaco e degli ammortamenti accumulati delle imitimbazioni

materiali al termine di ogni esercizio considerato

31/12/2006 31/12/2005
(Migliaia di Euro) Costo storico Fondo ammort. Valore netto Costo storico Fondo ammort. Valore netto
Terreni e fabbricati 15.915 (2.996) 12.918 14.685 (2.515) 12.169
Impianti e macchinario 376.144 (120.275) 255.869 362.630 (110.481) 252.149
Attrezzature ind ustriali e
commerciali 2.165 (525) 1.639 2.071 (277) 1.794
Altri beni 8.098 (5.719) 2379 7.548 (5.457) 2.091
Immobilizzazioni in corso e
acconti 967 967 1.329 1.329
Totale immobilizzazioni
materiali 403.288 (129.516) 273.772 388.263 (118.730) 269.532

La tabella che segue mostra la movimentazione deh®bilizzazioni materiali in ogni esercizio coterato:

31/12/2005 Variazioni esercizio 2006 31/12/2006
Valore netto Investi Cessioni e  Riclassifica Ammor Decr. Fondo Riclassifiche Valore netto
o . menti radiazioni ad altre tamenti ammort. da imm.
(Migliaia di Euro) L
attivita Mat. In
Ccotso
Terreni ¢ fabbricati 12.169 1.219 5 - 471 0 6 12.918
Im pianti e macchinario 252.577 12.475 129 - 9.829 69 705 255.869
Attrezzature industriali e
comm erciali 1.794 93 0 - 248 0 - 1.639
Altri beni 2.091 766 236 - 477 233 1 2.379
Immobilizzazioni in corso e
acconti 901 796 16 - - (712) 967
Totale altre immobilizzazioni
materiali 269.532 15.349 386 0 11.025 302 1 273.772

Terreni e fabbricati

Tale voce comprende prevalentemente i fabbricafirdprieta relativi alla sede aziendale ed aglicu# magazzini
periferici nonché le opere murarie relative allbina di primo salto. Gli incrementi registrati negriodo considerato

sono relativi principalmente al completamento deoti di ampliamento e rinnovamento della sedeieiddi Soligo.

Impianti e macchinari

Sono inclusi in questa voce i costi relativi akder di distribuzione e agli impianti di distribunm, quali gli impianti
delle cabine di primo salto, gli allacci, i grupgii riduzione, i contatori. L'incremento registratell’esercizio 2006,
comprese le riclassifiche da immobilizzazioni irrsm si riferisce principalmente a manutenzionastfinaria ed

estensione degli impianti e della rete di distribne del gas.

Attrezzature industriali e commerciali
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La voce “Attrezzature industriali e commerciali’clade costi per l'acquisto di strumenti per il seiwv di

manutenzione (cercatubi e cercafughe) e per liitdi misura.

Altri beni

N

L’aumento registrato nella voce “Altri beni” & dgwe principalmente all’acquisto di hardware, mobikutomezzi.

Immobilizzazioni materiali in corso e acconti

La voce include essenzialmente costi relativi arepdi estensione rete e costruzione di impiantdidiribuzione

realizzati parzialmente in economia.

4. Partecipazioni

Nel corso dell’esercizio 2006 le partecipazionaltre imprese sono aumentate di Euro 37 migliaid’aequisizione di
una quota pari al 15% del capitale sociale delld Gas Storage S.r.l.. Il rimanente valore corngf alla
partecipazione nella Banca di Credito CooperatetedPrealpi.

5. Altre attivita non correnti

Il dettaglio delle voci che compongono le altrévétt non correnti viene riassunto nella tabelle skgue:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005

Depositi e cauzioni 296 168
Crediti per contributi 114 229
Altri crediti 2.454 2.500
Altre attivita non correnti 2.865 2.897

La voce “Depositi e cauzioni” si riferisce prevakemente a depositi cauzionali per canoni d’'affigodepositi

cauzionali per canoni di attraversamento delladethstribuzione sul territorio pubblico.

| crediti per contributi includono crediti verso Regione Veneto per contributi in conto interessenosciuti a fronte
di finanziamenti contratti dalla Societa per lali@zione di opere di metanizzazione nel territoii’accredito

graduale di tali poste a conto economico € redlizraediante I'utilizzo dei risconti passivi ed aewe per quote
costanti annuali.

Nella voce “Altri crediti” € incluso un credito k& il comune di Creazzo, pari ad Euro 2.141 mighavariata rispetto
al 31 dicembre 2005, corrispondente al valore rezitdabile degli impianti di distribuzione consetjmel giugno 2005
allo stesso Comune a seguito della scadenza mataralenuta il 31 dicembre 2004, della concessiibmsciata da tale
Comune.

Il valore del credito corrisponde a quanto é stathiesto di retrocedere al Comune di Creazzogasisdel D.Lgs.

“Letta”, articolo 15 comma 5, a titolo di indennizdel valore industriale della rete, in linea cervalutazione indicate
in una apposita perizia. Si segnala che € in essereontenzioso giudiziale con lo stesso Comun#o\a definire il

valore di indennizzo dell'impianto di distribuziowensegnato. Il Gruppo, anche in base al parerprderi consulenti
legali, ritiene che I'esito del contenzioso giudlei sara favorevole.

E’ inoltre contabilizzato in questa voce un credigr Euro 313 migliaia, anch’esso invariato rispett 31 dicembre
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2005, nei confronti dell’Autorita per I'Energia ditrica ed il Gas a fronte del maggior contribuersato nell'anno
2000 e chiesto a rimborso.

6. Imposte anticipate

La tabella che segue evidenzia il dettaglio defipdste anticipate al termine di ogni esercizio merato:

31/12/2006 31/12/2005
Descrizione Differenze Differenze
temporanee Aliquota fiscale E ffetto totale temporanee Aliquota fiscale Effetto totale

accantonamento svalutazione crediti 2.400 33,00% 792 2.273 33,00% 750
accantonamento svalutazione magazzino 413 37,25% 154 350 37,25% 130
accantonamento fondo ricavi gas 5.805 37,25% 2.162 2.280 37,25% 849
ammortamenti eccedenti 3.606 37,25% 1.343 2.150 37,25% 801
contributi lo ttizzazioni 4.824 37,25% 1.797 5.072 37,25% 1.889
spese quotazione 7.608 37,25% 2.834 - 37,25% -
altro 454 37,25% 169 495 33,00% 164
beneficio fiscale derivante dalla differenza tra valore

contabile e valore fiscale delle im m obilizzazioni 3.384 4.137
Crediti per imposte anticipate 12.636 8.720

Si e proceduto ad una piena contabilizzazione delfmste anticipate relative a differenze tempoeaina imponibile
fiscale e valori di bilancio delle societa del Gpopn quanto si ritiene che gli imponibili futuropsano assorbire tutte
le differenze temporanee (incluse le rettifichecdnsolidamento) che le hanno generate. Nella detamione delle
imposte anticipate si € fatto riferimento all’alaja IRES e, ove applicabile, all'aliquota IRAPgemnti al momento in
cui si stima si riverseranno le differenze temperarin particolare si € utilizzata I'aliquota d&98 per I'IRES e del
4,25% per I'IRAP.

Attivita correnti

7. Rimanenze

La tabella che segue mostra la composizione deti@nenze al termine di ogni esercizio considerato:

31/12/2006 31/12/2005
(M igliaia di Euro) Fondo Valore netto Fondo Valore netto
Valore lordo svalutazione al 30/06/2006 Valore lordo svalutazione al 31/12/2005
Combustibili e m ateriali a
magazzino 3.102 (413) 2.689 2.747 (350) 2.397
Lavoriin corso su ordinazione 79 79 41 41
Totale rimanenze 3.182 (413) 2.768 2.788 (350) 2.438

Le rimanenze sono principalmente rappresentatealariali utilizzati per opere di manutenzione o lgerealizzazione
degli impianti di distribuzione. In quest’'ultimo s il materiale viene riclassificato tra le immdatihzioni materiali in

seguito all'installazione.

I lavori in corso su ordinazione si riferisconcealealizzazione di impianti per la fornitura caldestinati alla rivendita.

Le rimanenze sono esposte a bilancio al nettoatheld svalutazione magazzino al fine di adeguaraldre delle stesse

alla loro possibilita di realizzo o utilizzo.

8. Crediti commerciali
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La tabella che segue indica I'importo dei creddiamerciali, tutti maturati verso clienti italiare, dei relativi fondi

rettificativi al termine di ogni esercizio

consideo:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005

Crediti verso clienti 31.895 28.802
Crediti per fatture da emettere 74.306 74.908
Crediti commerciali verso collegate 39 0
Crediti commerciali verso controllanti 36 31
(Fondo svalutazione crediti) (3.097) (2.839)
(Fondo ricavi gas) (1.505) (2.280)
Crediti commerciali 101.673 98.622

La movimentazione del fondo svalutazione creditgi esercizio considerato € la seguente:

(Migliaia di Euro) 2006 2005

Fondo svalutazione crediti iniziale 2.839 1.657
Accantonamenti 705 1.609
Utilizzi (446) (427)
Fondo svalutazione crediti finale 3.097 2.839

La movimentazione del fondo ricavi gas di ogni eéo considerato € la seguente:

(Migliaia di Euro) 2006 2005

Fondo ricavi gas iniziale 2.280 1.912
Accantonam enti 1.505 2.280
U tilizzi (2.280) (1.912)
Fondo ricavi gas finale 1.505 2.280

| crediti verso clienti, rappresentati da crediérso clienti italiani, sono esposti al netto di @uc di fatturazione
ricevuti dai clienti e sono tutti esigibili entreiuiccessivi 12 mesi. Si segnala che il saldo @sditrverso clienti di Euro
101.673 migliaia include per Euro 74.306 migliarditi relativi a fatture da emettere alla chiusdedl’esercizio.
L'adeguamento del valore nominale dei crediti dneadi presunto realizzo € stato ottenuto mediapigosito fondo
svalutazione crediti.

Al 31 dicembre 2006 il valore dei crediti € dimitmiianche dal fondo ricavi gas costituito dall’adcamamento
derivante dal sistema tariffario introdotto dallalidera n° 237/00 dell’Autorita per I'Energia Elita e per il Gas, a
decorrere dal 1° luglio 2001, per le attivita dstdbuzione del gas. Tale sistema tariffario prevesh andamento
decrescente delle tariffe per scaglioni crescentothisumo da applicare nell’arco delllanno termicbe per I'anno
2006 si sviluppa nel periodo compreso tra il 1dlote 2006 ed il 30 settembre 2007. In sede di ppedizione del
bilancio consolidato al 31 dicembre 2006 si € riterdi dover procedere ad un accantonamento abfoioevi gas per
Euro 1.505 migliaia per uniformare il margine darite dalla distribuzione del gas negli esercizi amsftrativi inclusi
nell'anno termico. Il minore accantonamento effetturispetto al precedente esercizio & dovuto abrmiconsumi di

gas effettuati nell’ultimo trimestre 2006 rispe#ito stesso trimestre dell’esercizio precedente.

9. Altre attivita correnti
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La tabella che segue mostra la composizione digtkeattivita correnti al termine di ogni esercizemnsiderato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005

Crediti verso la Cassa Conguaglio Settore Elettrico 700 -
Risconti attivi annuali 140 267
Anticipi a fornitori 437 102
Ratei attivi annuali 22 7
Altri crediti 84 73
Altre attivita correnti 1.382 449

Le altre attivita correnti si riferiscono principante ad anticipi a fornitori di servizi e ai cédantati verso la Cassa

Conguaglio del Settore elettrico, relativi alleziative poste in essere nell’ambito del risparnmergetico .

10. Attivita finanziarie correnti

Tali crediti sono esposti al valore nominale chaisponde al valore di presumibile realizzo.

31/12/2006 31/12/2005
(Migliaia di Euro) Valore netto Valore netto
Crediti
C/c di corrispondenza Asco TLC S.p.A. (impresa consociata) - 8
C/c di corrispondenza Asco Holding S.p.A. (impresa controllante) 556
Totale attivita finanziarie correnti - 564

Al 31 dicembre 2006 i conti correnti di corrisp@nda evidenziano dei saldi a debito e pertanto $ordti tra le

passivita.

11. Crediti Tributari

La seguente tabella evidenzia la composizione regiitt tributari al termine di ogni esercizio calerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005

- Crediti IVA 1.994 2.107
- Crediti UTF e Addizionale Regionale/Provinciale 250 1.872
- Crediti per acconti Irap 748 254
- Altri crediti 18 13
Crediti tributari 3.009 4.246

| crediti tributari comprendono crediti verso UTErpaccise e verso le regioni/province per addiiga consumi di
gas e altri crediti. La riduzione del valore deaditi IVA e del credito verso UTF e per addiziorali consumi di gas al
31 dicembre 2006 rispetto al 31 dicembre 2005 egspd dalla diversa tempistica di fatturazioneabgisumi del gas
agli utenti, alla quale si contrappongono i versatineensili effettuati dalla societa di vendita atfierimento ai valori
dell'esercizio precedente. Nei casi in cui la faitione sia effettuata con una distribuzione sigatifvamente diversa
rispetto ai versamenti in acconto effettuati, laista di vendita pud trovarsi in una posizione midito nei confronti

dell’Erario.

Gruppo Ascopiave - Bilancio consolidato al 3ledinbre 2006 88



Gruppo Ascopiave

12. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

La tabella che segue mostra la composizione dedpodibilita liquide al termine di ogni esercizepnsiderato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005

Depositi bancari e postali 100.582 2.202
Denaro e valori in cassa 9 6
Disponibilia liquide 100.591 2.208

Si riferiscono principalmente alle disponibilitguide presso le casse sociali e le banche.
| depositi bancari sono a vista e maturano intéedka base dei tassi euribor a 1 mese, al loidspcead contrattati

con gli stessi istituti.

Patrimonio netto consolidato

13. Patrimonio Netto

Il capitale sociale di Ascopiave S.p.A. al 31 diteen2006 é costituito da 140.000.000 azioni ordénanteramente

sottoscritte e versate, del valore nominale di Buctascuna.

Si evidenzia nella seguente tabella la composizimtg@atrimonio netto:

Composizione patrimonio netto (migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Capitale Sociale 140.000 140.000
Riserva legale 29.171 28.000
Riserva e utili 2 nuovo (828) (1.889)
Riserva da sovrapprezzo azioni 67.977 -
Altre riserve 115.810 3.952
Utile (perdita dell'esercizio) 16.381 24.522
Patrimonio Netto del Gruppo 368.511 194.586
Capitale Terzi 534 -
Perdita di Terzi (143) -
Totale patrimonio netto di terzi 391 -
Totale patrimnoio netto 368.902 194.586

Si evidenzia che in data 12 dicembre 2006 é i@ quotazione nel segmento Star di Borsa ltal@glle azioni di
Ascopiave S.p.A., che fa seguito alla delibera’ deflsemblea degli Azionisti del 5 luglio 2006 chae Hestinato al
processo di quotazione n. 93.334.000 azioni di atemissione del valore nominale di Euro 1. L’ eiifetincremento
di numero 93.334.000 azioni € stato registratogurdgegistro delle imprese in data 2 gennaio 2007

La riserva sovrapprezzo azioni si € generata guise al processo di quotazione ed e relativa elaggprezzo pagato
sulle azioni al netto degli oneri di quotazioneria Euro 5.968 migliaia (al netto dell’effettcsdiale pari ad Euro
3.542 migliaia). Tali oneri sono relativi alle conssioni riconosciute alle banche collocatrici, adlvisor finanziario ed

a spese di comunicazione, di consulenza legfideae e peri servizi della societa di revisione
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Non vengono stanziate imposte differite a frontkedeserve di utili delle controllate in quanto $ecieta del Gruppo
hanno aderito al consolidato fiscale nazionale atresente di non tassare, in capo al percettorivideshdi ricevuti

dalle controllate.

14. Patrimonio netto di terzi

E’ costituito dalle attivita nette e dal risultatel Gruppo Global Energy non attribuibili al gruppo

Passivita non correnti

15. Fondi per rischi ed oneri

La tabella che segue mostra la composizione déeli foer rischi ed oneri al termine di ciascun esuci

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Fondo di trattamento quiescienza e obblighi simili 47 66
Altri fondi rischi e oneri 4.394 215
Fondo rischi e oneri 4.441 281

Fondo trattamento di quiescenza ed obblighi simili

Il fondo per trattamento di quiescenza ed obblgjtmili si riferisce agli accantonamenti integrafprevisti dall'accordo
sindacale del 27 giugno 1996 sottoscritto per sispggio dei dipendenti dalla Societa di Gestionm@wle di Servizi
S.r.l. (ora Ascotrade) ad Ascopiave al momentoadedistituzione dell’Azienda consorziale del PiaMel corso del
1999 sono intervenuti ulteriori accordi applicativie hanno definito le modalita di utilizzo del dmnsuddividendo la
guota complessiva in quote individuali, nonchérdttamento da riservare ai dipendenti interesda¢i cessano il
rapporto di lavoro. | decrementi sono relativi agfiporti liquidati nell’esercizio, mentre l'increm&® € relativo

allaccantonamento dell’ esercizio.

La tabella che segue mostra la movimentazioneoseld nell’esercizio considerato:

(Migliaia di Euro)

Fondo trattamento quiescienza al 31 dicembre 2005 66
Accantonamenti a fondo trattamento quiescienza 48
Utilizzi fondo trattamento quiescienza (67)
Fondo trattamento quiescienza al 31 dicembre 2006 47

Altri fondi rischi e oneri

La voce “Altri fondi rischi e oneri” include prewvaitemente stanziamenti relativi a passivita posnzitenute
probabili che potrebbero emergere dalle vertenadigjarie in essere. Lo stanziamento € stato stirnah il supporto
dei consulenti legali.

L’incremento per Euro 4.300 migliaia €& relativo’atcantonamento effettuato a copertura dell'impaitodotto
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dall'applicazione della delibera n. 248/04 dell’Atita per 'Energia Elettrica ed il gas nel periatfogennaio 2005/30
settembre 2006 effettuato dalla controllata Ascl#ra.p.A. come pit ampiamente illustrato in seguito

La riduzione degli altri fondi rischi ed oneri éwlga all’'utilizzo dello stanziamento di Euro 110gfmsia relativo al
prudenziale apprezzamento del vincolo dei ricauiidiribuzione da riconoscere ad alcuni comunila@mo 2005, a
seguito della disponibilita, dagli stessi manifestali prorogare la durata di concessione di urodercontestualmente
di stabilire sin d’ora, in via transattiva, il vadoresiduo di riscatto della rete di distribuzi@enomento della scadenza

del termine della relativa concessione ed all’zditi di accantonamenti per spese legali per il vegid

La tabella che segue mostra la movimentazioneoaeld nell’esercizio 2006:

(Migliaia di Euro)

Altri fondi rischi ed oneri al 31 dicembre 2005 215
Accantonamenti a altri fondi rischi e oneri 4.300
U'tilizzo altri fondi rischi e onerti (121)
Altri fondi rischi ed oneri 31 dicembre 2006 4.394

Contenzioso 248/2004

Con la Delibera 248/2004 I'Autorita per 'Energid & Gas (“AEEG”) ha cambiato le modalita di aggiamento della
componente “materia prima” della tariffa di vendital gas, a partire dal 1° gennaio 2005, con lalifin di calmierare
I'effetto sui consumatori degli aumenti dei predei prodotti petroliferi. Ascotrade, insieme adiaperatori del settore
della vendita del gas, ha impugnato tale delibéfeodte al T.A.R. della Lombardia, che, con ordima n. 182/05 del
25 gennaio 2005, ha sospeso l'efficacia della 2e#il248/2004 della AEEG e successivamente, coersenB8708/05
del 6 ottobre 2005, ha accolto nel merito il ricopgesentato da Ascotrade.

L’AEEG ha quindi proposto appello, con istanzaaBgensione, al Consiglio di Stato per ottenerentdiamento della

sentenza resa dal T.A.R. della Lombardia.

Nell'attesa della definizione del contenzioso, iu@o Ascopiave, cosi come gli altri operatori siettore, ha applicato

nel corso del 2005 la metodologia di aggiornameleiqrezzo prevista dalla previgente Delibera 198622

Per quanto attiene il primo trimestre dellesewiZ2006, 'AEEG, con Delibera 298/05 aveva disposte
'aggiornamento della tariffa avvenisse secondméalalita stabilite dalla Delibera 248/04. 1l T.A.&ella Lombardia,
nellambito di un procedimento avverso la Delib@@8/05 promosso da Federutility, con ordinanza 2 &8el 31
gennaio 2006, aveva inizialmente sospeso l'effeaélla medesima. Sulla base di tale ordinanzaptfede ha
applicato, relativamente alle fatture emesse peritho trimestre 2006, le modalita di aggiornamed#dla tariffa
stabilite dalla previgente Delibera 195/2002. Sestamente, il T.A.R. della Lombardia ha respintta tnuova
richiesta di sospensione della Delibera 298/0%uale ha cosi ripreso efficacia in attesa di urfanitig#a pronuncia
dello stesso T.A.R. sul merito.

A seguito della mancata conferma, in data 11 a@@@6, della sospensiva sulla Delibera 298/200patte del TAR
Lombardia e in ottemperanza a quanto previsto dadlibera 63/2006, Ascotrade ha applicato, a padal secondo

trimestre 2006, le modalita di aggiornamento delzpo del gas coerenti ai criteri della Delibera/2884 mentre a
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partire dal 1° luglio 2006, Ascotrade ha applickonuove modalita di aggiornamento da ultimo intibel dalla
Delibera 134/06. Quest'ultima, in particolare, mée alcune modifiche al meccanismo di aggiornameistite
condizioni economiche di fornitura “materia primateviste dalla Delibera 248/04, anche in considersz

dell'andamento a livello internazionale del meradédi’energia, piu favorevoli alle societa di vetadi

Nel frattempo la delibera 65/06 ha previsto un rme@mo di restituzione parziale da parte delleetaaili vendita ai
clienti finali a titolo di parziale conguaglio réileo agli importi non dovuti nel 2005. L'importo @istato quantificato in
circa 0,25 €cent/smc da applicarsi ai volumi coratiimel secondo trimestre 2006.

Successivamente lo stesso provvedimento & staferomsto dalla delibera 134/06 per il terzo trimes2006 e dalla
205/06 per I'ultimo trimestre 2006.

Ascotrade ha applicato le previsioni di cui alleqadenti delibere dellAEEG.

La Delibera 248/2004 ha altresi previsto che iditeni di gas all'ingrosso debbano offrire ai prioglienti nuove
condizioni economiche formulate in coerenza coregiti del primo aggiornamento della componenteenmatprima,
effettuato ai sensi della stessa delibera. La desid “rinegoziazione coerente” tra societa di viendl dettaglio e
grossisti risultava relativa ai contratti di sommstrazione in corso di esecuzione al momento dinami@ne della stessa
delibera 248/04.

La successiva Delibera 134 del 28 giugno 2006,elsteso” I'obbligo di “rinegoziazione coerente” @bntratti di
fornitura stipulati successivamente alla data dista in vigore della Delibera 248/04 e fino alltaldi pubblicazione
della Delibera 65/06.

L'offerta di nuove condizioni economiche da parggld shipper, ai sensi della Delibera 134/06, deveguardare i
contratti di fornitura stipulati per gli anni teroni2004/2005 e 2005/2006 con riferimento, quindiiperiodo dal 1
gennaio 2005 (data di entrata in vigore della ehib248/04) al 30 settembre 2006 (termine di scadeiell’anno
termico 2005/2006).

Ai sensi dell'art.3 della delibera 134/06 i grosisisultavano tenuti alla presentazione delle éeli cui sopra entro il
termine del 30 novembre 2006. Entro il 31 dicen®966 la societa di vendita e shipper avrebbero owomunicare

all’AEEG l'esito della rinegoziazione.

L'’AEEG ha inoltre previsto, per le societa che ag&mo all'obbligo di rinegoziare i contratti di fatura stabilito dalla
stessa Autorita, di incentivare tali rinegoziazicattraverso il riconoscimento alle societa di vémdidel 50%
dell'importo derivante dalla differenza dovuta afiplicazione, nel corso del 2005, del meccanismagdiornamento
del prezzo del gas stabilito dalla Delibera 248/Kiogo di quello previsto dalla Delibera 195/02.

In coerenza con quanto sopra Ascotrade ha avtnattive con i propri fornitori volte ad ottenelfedeguamento

delle condizioni economiche di fornitura ad esssipate nel periodo gennaio 2005-settembre 2006.

Le proposte dei fornitori non sono state tali dsodsire integralmente il differenziale originatts le tariffe calcolate
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ex delibera 195/02 e quelle calcolate sulla badla delibera 248/04 pur considerando l'incentivacdi all’art. 3 della
delibera 134/06.

Il 13 novembre 2006 I'Adunanza Plenaria del Comsigl Stato ha pubblicato i dispositivi di sentemza e n.2 relativi
a due contenziosi riguardanti la delibera 248/0€ofitenzioso Anigas” e “Contenzioso Gas della Codiedy

relativamente ai quali la suddetta delibera risaftaullata.

L'11 gennaio 2007 sono state pubblicate le motmaizdelle suddette sentenze in cui tra I'altro néi@iconosciuto

I'efficacia erga omnes della sentenza del Consigjlitato sull’annullamento della delibera 248/04.

In tale prospettiva, I'Autorita per I'energia eleta ed il gas dovra, naturalmente, prendere attdl'dnnullamento
della propria delibera, avente natura di atto gealer, recante disposizioni inscindibilmente preoataad operare nei
confronti di una pluralitd di soggetti, con la cawmienza che tale delibera - ormai definitivamergducata - non
potra piu trovare applicazione nei confronti ditiutpredetti soggetti (anche se non abbiano prapagorso ovvero
abbiano proposto un ricorso respinto), in coerewpa il costante indirizzo giurisprudenziale formsitsulla efficacia
"erga omnes" della sentenza di annullamento di tia generale dal contenuto inscindibile (cfr. tra tante: Cons.
Stato, Sez. IV, 7 dicembre 2000, n. 6512).

Dall'altra parte, perd, non pud trascurarsi di cadsrare che tale annullamento discende da una pnoiaulimitata
soltanto a profili meramente procedurali dell'impagiva, e di per sé non pone in dubbio i poteril'detorita di
intervenire nuovamente, con effetti riparatori defivvenuta caducazione delle precedenti deternmonazdottate in
materia tariffaria. Va sottolineato, in propositehe la citata decisione n. 3352/06 della SezionstaSha, anzi,
riconosciuto in modo espresso come rientri piengmarella competenza e nei poteri dell'Autoritda diotiare
provvedimenti in materia tariffaria quale quellopognato in primo grado.

La delibera n. 248/04 sembra pertanto essere thefimente venuta meno con effetti generali , mataéa affermata
anche la legittimazione dellAEEG ad adottare peamenti tariffari di tale specie ed ad esercitaitepotere di

intervenire nuovamente in materia anche con effiptiiratori dell'intervenuta caducazione della beda 248/04.

In seguito alla pubblicazione delle motivazionilelsentenze di cui sopra 'AEEG é intervenuta defibera n. 12/07
annunciando “l'avwvio di un procedimento ai fini Bedlozione di provvedimenti in materia di criteriep

I'aggiornamento delle condizioni economiche di farra del gas naturale a decorrere dal gennaio”2005

In data 30 gennaio il Consiglio di Stato ha restorahe le “decisione dell’Adunanza Plenaria numkem 2 del 2007
precedente pubblicate in data 11 gennaio” sone statituite in quanto il precedente testo conteraeuni errori di
copia. Da entrambe le sentenze scompaiono i mferti in merito alla validita ed efficacia erga asn

dell’annullamento della delibera 248/04.

L'effetto di questa variazione potrebbe essereaitu contenuto, in quanto si riferisce a stralcinfiormazioni che
possono considerarsi di corollario, anche perchffidacia erga omnes € correlata alla giurisprudeinz essere e

potrebbe non necessitare di essere espressaeamimaa.
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La variazione piu rilevante € quindi quella relatadlo stralcio dei paragrafi relativi ai poterild&utorita di intervenire
nuovamente, ossia dei paragrafi riportati dallsssteAutorita nella premessa alla delibera 12/07 aoravviava il
nuovo procedimento. La nuova versione delle semtepertanto, annullando le parti relative agli gffeparatori,

mettono in discussione anche il recente provvediodell’Autorita sul tema.

Pur restando in attesa dell’esito finale del conigso attualmente pendente, il Gruppo Ascopiaveyredisposto un
apposito accantonamento nel bilancio consolidatbguaEuro 4.300 migliaia.

Tale accantonamento riflette la migliore stima 'dethere complessivo netto per il Gruppo AscopiaweFivdnte

dall'applicazione del meccanismo di aggiornamergioptlezzo del gas stabilito dalla Delibera 248f0fubgo di quello

previsto dalla Delibera 195/02 riferito al periotfogennaio 2005 — 30 settembre 2006, sulla base tdattative con gl

shipper e dall’'attuale quadro normativo di riferimtm

Tale stima potrebbe nel futuro subire modifiche semuenti all’evoluzione della normativa e del pesce di
rinegoziazione che potrebbe ulteriormente scatpéreeffetto della delibera 12/07 in riferimentahe alla proroga dei
termini di cui all'art. 3 della delibera 134/06.

Tuttavia si precisa che, sulla base del comunistampa emesso dallAEEG in data 25 gennaio 200@ggétto di
discussione con i diversi operatori del settorey soritiene che possano emergere a carico del ggrgmnificativi
oneri aggiuntivi rispetto a quelli attualmenteeti nel bilancio.

16. Trattamento fine rapporto

La tabella che segue mostra la movimentazionerathinento fine rapporto ai fini IFRS per il Gruppo

(Migliaia di Euro)

TFR al 31 dicembre 2005 2.795
Liquidazioni (1.725)
Costo relativo alle prestazioni di lavoro corrente 619
M odifica area di consolidam ento 4
Precedenti perdite/ (Profitti) attuariali (128)
Perdita/ (Profitto) attuariale 2006 (20)
TFR al 31 dicembre 2006 1.538

Il valore del trattamento fine rapporto € statoretiamente determinato applicando metodologie rdluala
valutazione della passivita & stata effettuatattiaam indipendenti utilizzando il metodo della @zone unitaria del
credito, sulla base delle seguenti assunzioni:

e tasso di mortalitatali dati sono stati desunti dal tecnico attuasidla base di recenti studi sulla sopravvivenza
effettuati dal’ANIA che hanno portato alla costitane di una nuova base demografica denominat&® Questi
studi sono basati su una proiezione della mortdkia popolazione italiana per il periodo 2001-P@Sfettuata
dallISTAT adottando un approccio di tigme-shiftingper semplificare la gestione delle tavole per gegiene;

» tasso di invalidita le probabilita annue di eliminazione da servigir inabilita sono state desunta sulla base di
guanto pubblicato dal'INPS nel 2000;

« probabilita annua di eliminazione dal servizio @dire causeé stato assunto pari al 3% sulla base dell’and&me
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storico di tale parametro all'interno dell’azienda;

» probabilita annua di richiesta di anticipazioni TFR stato assunto pari allo 2% sulla base dell’'ameddo storico
di tale parametro all'interno dell'azienda;

e tasso di attualizzazione® stato assunto pari al 4% sulla base dell’andémpreventivo della curva dei tassi
nell’arco dell'orizzonte temporale considerato;

» tasso annuo di incremento reale delle retribuziénstato assunto pari al 3% sulla base delle stifie¢tuate dal
managementelativamente agli incrementi retributivi da ricmeere ai dipendenti;

» tasso annuo di inflazione stato stimato, nell'orizzonte temporale consittg pari all’1,5%.

L'utilizzo di tecniche attuariali per la determinaze del trattamento fine rapporto ai fini IFRS34l dicembre 2006 ha

comportato l'iscrizione di un provento pari a E@®migliaia.

A partire dal 1 gennaio 2007 la Legge Finanziariglativi decreti attuativi hanno introdotto moddzioni rilevanti
nella disciplina del TFR, tra cui la scelta deldeatore in merito alla destinazione del proprio TFRturando. In
particolare, i nuovi flussi di TFR potranno essardirizzati dal lavoratore a forme pensionistichregeelte oppure
mantenuti in azienda (nel qual caso quest'ultimaera i contributi TFR ad un conto di tesoreriatugb presso
I'INPS). Allo stato attuale, lo stato di incertezirserpretativa della sopra citata norma di recesm@anazione, le
possibili differenti interpretazioni della qualifizione secondo IAS 19 del TFR maturando e le camsdp
modificazioni sui calcoli attuariali relativamerde TFR maturato, nonché I'impossibilita di stimbrecelte attribuite ai
dipendenti sulla destinazione del TFR maturando (pequali il singolo dipendente ha tempo sino &l gugno

prossimo) rendono prematura ogni ipotesi di modifittuariale del calcolo del TFR maturato al 3kuiibre 2006

17. Finanziamenti a medio — lungo termine

La tabella che segue mostra la composizione danfimmenti a medio lungo termine al termine di ogggrcizio
considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Finanziamenti Cassa D epositi ¢ Prestiti rimborsabili tra il 2006 e il 2016, a tasso fisso 8.478 10.433

rinegoziato priodicamente

Finanziamenti Cassa D epositi e Prestiti rimborsabili entro il 2009, a tasso fisso del 65 85
6%

Finanziamenti IN.P.D.A.P. rimborsabili entro il 20006, a tasso fisso del 9,75% - 78
Finanziamento Banca Regionale Europea rimborsabile entro il 2011, a tasso euribor 212 -

3/6 mesi +2 punti (Le Cime Servizi)

Finanziamento Unicredit Banca d'Impresa rimborsabile entro il 2011, a tasso 127 -

euribor 3/6 mesi +1,5 punti (Le Cime Servizi)

Totale finanziamenti a medio-lungo termine 8.881 10.596
Meno: quota corrente dei finanziamenti a medio-lungo termine (1.941) (2.0506)
Quota non corrente dei finanziamenti a medio-lungo termine 6.941 8.540

La tabella seguente mostra le scadenze per esemdéifinanziamenti a medio-lungo termine.
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Mutui passivi in carico ad Ascopiave S.p.A.

(Migliaia di Euro) 31/12/2006
Esercizio 2007 1.867
Esercizio 2008 1.733
Esercizio 2009 1.058
Esercizio 2010 852
Esercizio 2011 666
Oltre esercizio 2011 2.364
Totale finanziamenti a medio-lungo termine 8.540

Finanziamenti passivi in carico a Le Cime ServizilS

(Migliaia di Euro) 31/12/2006
Esercizio 2007 74
Esercizio 2008 77
Esercizio 2009 80
Esercizio 2010 83
Esercizio 2011 26
Totale finanziamenti a medio-lungo termine 340

| finanziamenti a medio — lungo termine si rifedeo a:

- un debito residuo nei confronti di Cassa Depe@siirestiti S.p.A. pari ad Euro 8.540 migliaiacdi Euro 6.673
migliaia quota non corrente, a fronte di investithém opere di ampliamento della rete di distritore del gas.
Tale debito complessivo si compone di diverse pasizdebitorie verso il suddetto istituto aventiadenze
comprese tra il 2006 e il 2016 e tassi fissi comsipra il 6% e il 7,50%;

- un debito residuo nei confronti di I.N.P.D.A.Pstato completamente estinto nel corso del 2006;

- un finanziamento nei confronti della Banca ReglenEuropea pari ad Euro 259 migliaia, di cui 21@lisia
quota non corrente , in carico alla controllataQime Servizi S.r.l., scadente nel 2011 con tassib@u3/6 mesi

+2 punti percentuali;

- un finanziamento nei confronti di Unicredit Banpari ad Euro 153 migliaia, di cui 127 migliaia ¢@aon
corrente , in carico alla controllata Le Cime Ser@.r.l., scadente nel 2011 con tasso Euribon®6i + 1,5 punti

percentuali .

Le diminuzioni dei finanziamenti conseguono al lage pagamento delle rate dell’esercizio.

18. Altre passivita non correnti

La tabella che segue mostra la composizione detie &l termine di ogni esercizio considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Debiti verso Comune di Castelfranco - 2.393
Risconti passivi pluriennali 31 121
Altri debiti 2.113 2.151
Totale altre passivita non correnti 2.145 4.665
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La variazione della voce “Altre passivita non catie &€ dovuta alla riclassifica del debito versoGomune di
Castelfranco Veneto nella voce “ Altre passivitarenti” in quanto la scadenza residua € inferidifarano.
Gli “Altri debiti” includono prevalentemente i depiti cauzionali versati dagli utenti in base a doaprevisto dai

contratti di somministrazione del gas.

19. Imposte differite

La tabella che segue evidenzia il dettaglio delipdste differite al termine di ogni esercizio ddesato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Descrizione Differenze Differenze

temporanee Effetto IRES  Effetto totale temporanee  Aliquota fiscale Effetto totale
-ammortamenti eccedenti 41.066 37,25% 15.297 43.105 37,25% 16.057
-trattamento di fine rapporto 300 33,00% 99 274 33,00% 90
- deducibilita avviamento a fini fiscali 6.473 37,25% 2.411 5.499 37,25% 2.048
Fondo imposte differite 17.807 18.195

La voce “Imposte differite” accoglie prevalenteneld imposte differite stanziate a fronte delldedtdnze temporanee
di base imponibile tra normativa fiscale e valori ldlancio relativamente agli ammortamenti eccedeatdlle

immobilizzazioni materiali e dell’avviamento ai sbhi fiscali.

Passivita correnti

20. Debiti verso banche e quota corrente dei fitementi a medio-lungo termine

La tabella che segue mostra la composizione deltz v Debiti verso banche e quota corrente deiniiimenti a

medio-lungo termine “di ogni esercizio considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Debiti verso banche 1.647 47.756
Anticipazioni bancarie 0 32.000
Quota corrente dei finanziamenti a medio-lungo termine 1.941 2.056

Totale debiti verso banche e quota corrente di finanziamenti a
medio-lungo termine 3.587 81.812

Le voci “Anticipazioni bancarie” e “Debiti verso behe” sono relative ad Ascopiave.

La diminuzione dell'esposizione bancaria per Eurb.547 migliaia rispetto al 2005 & stata ottenutazigr
principalmente all'incasso dell’aumento di capitdtesuto alla quotazione come evidenziato nel remdiz finanziario.

Si rimanda alla tabella dei finanziamenti passiyortata nel paragrafo relativo ai finanziamentsgiai a medio-lungo
termine per un maggior dettaglio delle quote a étevmine di tali finanziamenti.

Il residuo debito bancario a breve per Euro 3.588mposto da saldi contabili debitori verso istitlitcredito e dalla
guota a breve dei mutui.

La tabella che segue mostra la ripartizione détleel di credito di Ascopiave S.p.A. utilizzate spinibili e i relativi

tassi applicati alla data del 31 dicembre 2006:
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Ente erogante Tipologia linea di credito Affidamento Tasso al Utilizzo al
Max (%) 31/12/2006 31/12/2006 (*)

Banca Popolare di Vicenza Affidamento bancario 50.000 4,30%

Veneto Banca SpA Affidamento bancario 30.000 4,16%

Banca di Credito Cooperativo delle Prealpi Affidamento bancario 5.000 4,30%

U nicredit Banca d'Impresa Affidamento bancario 40.000 4,35% 3.587

Banca Popolare Friuladria Affidamento bancario 10.000 4,29%

Totale 135.000 3.587

*Migliaia di Euro

21. Debiti commerciali

Il saldo dei “Debiti commerciali” al 31 dicembre @® comprende debiti verso ENI S.p.A. ed Edison/S.jper
forniture di gas, rispettivamente di Euro 8.642 limig ed Euro 924 migliaia, per i quali sono scaduermini di
pagamento. Tali mancati pagamenti, concordati domitori sono relativi alla regolazione dei rappp@ommerciali di
fornitura del gas conseguente all'incertezza naraalerivante dai provvedimenti tariffari dell’ Auita per 'Energia

Elettrica ed il Gas.

22. Debiti tributari

La tabella che segue evidenzia la composiziona delte al termine di ogni esercizio considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Debiti IRAP 4 2.009
Debiti IVA 682 -
Debiti UTF e Addizionale Regionale/Provinciale 4.675 1.540
Altri debiti tributari 894 398
Totale debiti tributari 6.255 3.947

| debiti tributari includono il debito per impostRAP, il debito IVA e i debiti verso UTF per impastli consumo e
verso le regioni/province per addizionale regiofmtevinciale sui consumi di gas il cui incrementspetto al 31
dicembre 2005 é dovuto alla diversa tempisticaattufazione agli utenti, cosi come spiegato neagrafo “Crediti
tributari” cui si rimanda per maggior dettaglio.

Gli altri debiti tributari si riferiscono ai debigier ritenute da lavoro autonomo e dipendente.

23. Altre passivita correnti

La tabella che segue mostra la composizione delie Wltre passivita correnti al termine di ogniipdo considerato:
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(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Anticipi da clienti 7.365 7.447
Debiti verso controllante per consolidato fiscale 9.863 15.295
Debiti verso controllanti di natura finanziaria 129 15
Debiti verso enti previdenziali 547 458
Debiti verso il personale 1.744 1.385
Risconti passivi annuali 186 125
Debito verso il Comune di Castelfranco Veneto 2.393 0
Ratei passivi annuali 1.054 1.328
Altri debiti 499 800
Totale altre passivita correnti 23.780 26.853

Anticipi da clienti

Gli anticipi da clienti rappresentano gli imporgregati dagli utenti a titolo di contributo per Ipeve di lottizzazione e
allacciamento in corso alla data di bilancio.

Debiti verso controllante per consolidato fiscale

Tale voce include il debito per IRES maturato petirhposte relative all'esercizio 2006 nei confrodgila societa
controllante Asco Holding nell’'ambito del contrattbconsolidato fiscale nazionale. La diminuzioreigd Euro 5.432

e spiegata dalla minore base imponibile maturat&sercizio in corso rispetto all’esercizio preeadte.

Debiti verso controllante di natura finanziaria

Tale voce include il debito finanziario nei conftiotiella societa controllante Asco Holding a frodieanticipazioni di

cassa realizzate tramite il conto corrente di spondenza.

Debiti verso enti previdenziali

| debiti verso istituti previdenziali si riferiscorai debiti per oneri contributivi di competenzdl’dsercizio e versati

all'inizio dell’'esercizio successivo.

Debiti verso il personale

| debiti verso il personale includono i debiti gerie non godute, mensilita e premi maturati relagile competenze
maturate al 31 dicembre 2006 e non liquidate alasa data. L'incremento del valore al 31 dicen#f@6 rispetto al
31 dicembre 2005 é spiegato dall'incremento detqrale in forze ed all’'ampliamento dell'area di solidamento che

include ora Global Energy con ulteriori 5 dipentilen

Ratei e risconti passivi

| ratei passivi sono principalmente riferiti ai oandemaniali maturati.

Debiti verso il comune di Castelfranco Veneto

Il debito verso il socio comune di Castelfranco ®&né stato riclassificato tra le passivita coir@gntjuanto la sua
scadenza € nel 2007. Tale debito era nato a frdeli&apporto di immobilizzazioni materiali nell’afa Azienda
Speciale Consorziale del Piave in aggiunta allatayuid patrimonio netto attribuitagli in qualita docio. Lo stesso
debito ha natura finanziaria, viene rimborsato uote costanti ed e fruttifero di interessi al taguribor 6 mesi a

meno di uno spread pari allo 0,50%.
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Altri debiti
Gli altri debiti includono principalmente i debiterso istituti previdenziali per contributi su riatiel personale stimati

al 31 dicembre 2006 ed i debiti per contributi sagkegni familiari.
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Posizione finanziaria netta

La tabella che segue mostra la composizione deliizipne finanziaria netta cosi come richiestoadalimunicazione
Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006  31/12/2005
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (100.591) (2.208)
Attivita finanziarie correnti (Crediti finanziari) - (564)
Debiti verso banche e finanziamenti 3.587 81.812
Debiti verso Comune di Castelfranco 2.393

Debiti finanziari verso controllante 129 15
Posizione finanziaria netta a breve (94.482) 79.055
Finanziamenti a medio e lungo termine 6.941 8.540
Debiti verso Comune di Castelfranco 2.393
Posizione finanziaria netta a medio-lungo termine 6.941 10.933
Posizione finanziaria netta (87.541) 89.988

La disponibilita finanziaria del Gruppo al 31 didem 2006 € pari ad Euro 87.541 in ragione prifoipate
dellincasso della quotazione e del risultato @sércizio 2006.

Si evidenzia che nei finanziamenti bancari a beeltmgo termine non sono previstivenant® negativepledges
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NOTE DI COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DI CONTO ECOMICO CONSOLIDATO
DELL’ESERCIZIO 2006

Ricavi

24. Ricavi

La seguente tabella evidenzia la composizioneicavirin base alle categorie di attivita nei periodnsiderati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Ricavi da vendita gas 285.771 254.777
Ricavi per servizi di allacciam ento 8.697 9.288
Ricavi da vendita energia elettrica 11.928 3.765
Ricavi da servizi di fornitura calore 3.570 3.283
Altri ricavi 8.138 8.194
Totale ricavi 318.105 279.307

| ricavi delle vendite e delle prestazioni ammontanEuro 318.105 migliaia, con un aumento di EW8a38 migliaia
pari al 13,9% rispetto all’ esercizio precedente variazione & determinata principalmente dall’autmaei ricavi gas,
per Euro 30.994 migliaia pari al 12,2%, spiegatmgipalmente dall'incremento di una componente pielzzo di
vendita individuata nel costo della materia prinmaparte compensato dalla diminuzione dei consdimgas degli

utenti domestici, dovuto alle sfavorevoli condizitermiche.

| ricavi della vendita e distribuzione di gas sopari a Euro 285.771 migliaia rispetto a 254.777I'egrcizio

precedente e riflettono le attivita principali @iluppo.

Gli utenti del gas nell'anno passano da 304.5703355 unita con un aumento di 8.785 unita pa,8%.
I volumi di gas distribuiti nell’esercizio 2006 smstati pari a 806,3 milioni di metri cubi con utiainuzione di 54,5

milioni rispetto all’esercizio precedente (860,Biomi di metri cubi) pari al 6,3%.

La diminuzione dei consumi di gas naturale da pedegli utenti civili nel quarto trimestre 2006 tata causata
principalmente dalla mitezza del clima invernale. dtraordinarie condizioni climatiche invernali hancomportato
una variazione del 17 % dei consumi dei clientiliciche passano da 282,6 milioni di metri cub224,5 milioni di

metri cubi.

Si segnala che, in relazione ai clienti che nososio avvalsi della facolta di negoziare direttamdatcondizioni di
fornitura con la societa di vendita del gas e ppalcnente costituiti dalle utenze civili, che rapgentano circa 1'80%
del totale ricavi da vendita di gas, le tariffevéindita del gas naturale utilizzate nel determinatieavi del primo
trimestre 2006 sono state determinate applicamaecicanismi di aggiornamento del prezzo della maf@ima previsti

dalla Delibera 195/02 del’AEEG. Peraltro, sull'&tetta modalita di determinazione, esiste un caitesio che oppone
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numerose societa di distribuzione del gas allAEBE@glio analizzata al paragrafo “contenzioso redatalla Delibera
248/04".

Viceversa, in ottemperanza alla Delibera 63/06adstéssa AEEG relativa al trimestre aprile-giug@6&2 il Gruppo
nel determinare i ricavi del secondo e terzo trinee2006 ha applicato le modalita di aggiornamehdb prezzo
stabilite dalla delibera n. 248/2004 dellAEEG.

La vendita di gas e stata pari a 790,2 milioni ditnncubi, con una diminuzione percentuale del B8petto

all'esercizio precedente (840,8 milioni di metrbgu

| ricavi per I'energia elettrica sono pari a Eurb.928 migliaia con un incremento del 217 % rispettoprecedente
esercizio. La variazione trova spiegazione dalt@mento degli utenti e dei kWh venduti che passtn86,6 milioni
dell’esercizio 2005 a 101,2 milioni dell'eserciZ006.

| ricavi relativi alla fornitura calore registranm aumento dell'8,7% passando da Euro 3.283 naglad Euro 3.570

migliaia; tale incremento & dovuto a nuovi impiaggstiti che passano da 382 a 393.
| ricavi per allacciamenti alla rete di distribua® del gas subiscono nel corso del 2006 una flessiel 6,4 %
passando da Euro 9.288 migliaia del precedenteiegead Euro 8.697 migliaia del 2006 in ragiors whinori allacci

esequiti.

Gli altri ricavi pari ad Euro 8.138 migliaia , sfariscono ad attivita sui misuratori per contazterd attivita minori di

fatturazione per conto terzi di servizi di acqueéalot

Costi operativi

25. Costo acquisto gas

| costi della materia prima gas pari a Euro 232.@figliaia sono aumentati di Euro 42.509 migliega una variazione
percentuale pari al 22,3 %, dovuta principalmefiiteuanento del costo di acquisto del gas naturale.

| metri cubi di gas acquistato passano nelllana®40,8 milioni a 790,2 milioni, con una diminuzéopercentuale del
6% pari a 50,6 milioni in termini assoluti.

26. Costi acquisto altre materie prime

La seguente tabella riporta i costi relativi aljaésto di altre materie prime negli esercizi cdesati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Acquisti di energia elettrica 11.715 3.682
Acquisti di altri materiali 1.511 1.847
Totale costi altre materie prime 13.226 5.529
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| costi per I'acquisto di energia elettrica ammaiota Euro 11.715 migliaia, con un incremento droE81033 migliaia,
determinato dall’aumento di 64,6 milioni di kWh ni nell’anno, principalmente dovuto all’incremerdegli utenti
che passano da 102 unita a 209 unita.

| costi per materiali ed appalti sostenuti printipante per 'ampliamento della rete di distribuzatel gas passano da

Euro 1.847 migliaia ad Euro 1.511 migliaia . llohietri di rete posata nell’anno risultano parilas/

27. Costi per servizi

La seguente tabella riporta il dettaglio dei cpsti servizi negli esercizi considerati;

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Costi di vettoriamento su reti secondarie 783 298
Costi di lettura contatori 687 683
Spese invio bollette 769 795
Spese postali e telegrafiche 1.145 1.199
Manutenzioni e riparazioni 1.218 1.124
Servizi di consulenza 881 887
Servizi commerciali e pubblicita 720 520
Utenze varie 509 415
Compensi ad amministratori e sindaci 477 351
Assicurazioni 205 157
Spese per il personale 522 513
Altre spese di gestione 682 875
Costi per godimento beni di terzi 1.516 1.416
Totale costi per servizi 10.115 9.233

| costi per servizi ammontano ad Euro 10.115, tispad Euro 9.233 dell’esercizio precedente, aoinaremento del
9,6 % . Tale incremento, pari ad Euro 883 migligigrincipalmente determinato dall'aumento deticosr servizi

commerciali e di pubblicita e dal'aumento deitt@er vettoriamento di operatori estranei al g, rispettivamente
per Euro 201 migliaia ed Euro 485 migliaia.

In merito ai costi di vettoriamento estranei au@yo si segnala come gli stessi siano derivatiatajlisizione di

clienti allacciati a reti di altri distributori.

| principali costi per servizi sono rappresentatiabsti per manutenzioni e riparazioni, servizcoinsulenza tecnica,
amministrativa e legale, spese di invio bollettdi agenti e costi per godimento beni di terzi chemprendono

prevalentemente affitti relativi alla conduzionddeazione di magazzini e uffici e canoni di ateesamento per lavori
di allaccio e posa reti.

| costi per vettoriamento su reti secondarie @riscono al costo pagato dal Gruppo per la foraitirgas naturale
effettuata attraverso reti di distribuzione nompuiprieta.

| costi per servizi commerciali e pubblicita inchr oneri relativi ad attivita di ricerche di mei@a campagne
pubblicitarie.

Le spese per il personale includono costi per figee delle vetture assegnate ai dipendenti, pestil servizio mensa
e costi per addestramento e formazione.

Le altre spese di gestione includono costi valadgstione ordinaria (costi per trasferte, pulizigilanza ecc.).
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28. Costi del personale

La seguente tabella riporta il dettaglio dei cdslipersonale negli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Salari e stipendi 8.869 8.224
Oneri sociali 2.735 2.493
Trattamento di fine rappotto 619 583
Trattamento di quiescenza e simili 48 66
Altri costi 25 25
Totale costo del personale 12.297 11.391
Costo del personale capitalizzato (1.418) (1.396)
Totale costo del personale netto 10.878 9.995

Il costo del personale & pari a Euro 10.878 mimglial netto dei costi capitalizzati a fronte der@menti per lavori
interni, in aumento di Euro 883 migliaia rispetitio stesso periodo del precedente esercizio. Lizaziane é
determinata: dal primo consolidamento del Gruppab&l Energy, dall’incremento dovuto al trascinaroeauitomatico

dei contratti collettivi nazionali e per il resmda nuove assunzioni.

La tabella sotto riportata evidenzia il numero metiidipendenti del Gruppo per categoria negli @zgerconsiderati:

Tipologia Esercizio 2006 Esercizio 2005
Dirigenti 9 9
Impiegati 190 174
Operai 94 93
Numero medio dipendenti 293 276

A seguito del processo di quotazione si segnalandme sussistono piani di stock option a favore igeddenti od

amministratori della capogruppo o di societa cdlate.

29. Altri costi operativi

La seguente tabella riporta il dettaglio degliialtrsti di gestione negli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Accantonamento rischi su crediti 705 1.609
Altri accantonam enti 4.300 215
Contributi associativie AEEG 1.530 1.723
Minusvalenze 354 563
Sopravvenienze passive 46 137
Altre imposte 1.097 1.124
Altri costi 934 948
Costi per appalti 1.933 2.018
Totale altri costi operativi 10.898 8.336

Gli altri costi operativi ammontano ad Euro 10.88Rjliaia, in aumento di Euro 2.562 migliaia ridpe&llo stesso
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periodo del precedente esercizio. La variazioneeggbentemente dovuta all’'accantonamento di EUB06Ctmigliaia a
fronte del potenziale effetto economico dovutorabncato aggiornamento del prezzo di vendita delrigpetto al
costo di acquisto della materia prima in accordo leaometodologia prevista dalla Delibera 248/04 AEEG.
L'incremento degli altri costi operativi & in panmeitigato dai minori accantonamenti resisi necassaopertura del
rischio su crediti che passano da Euro 1.609 nigglidEuro 705 migliaia con una variazione pari aoE04 migliaia.
La voce altre imposte include costi per impostéréeite, tasse e concessioni varie.

Gli altri costi includono prevalentemente costi pembustibile, materiale vario, di consumo e dicedleria.

30. Altri proventi operativi

La seguente tabella riporta il dettaglio degliigdtoventi operativi negli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Sopravvenienze attive 99 153
Altri proventi 27 27
Totale altri proventi operativi 127 180

31. Ammortamenti

La seguente tabella riporta il dettaglio degli amtamenti negli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Immobilizzazioni immateriali 228 316
Immobilizzazioni materiali 11.026 10.741
Totale ammortamenti 11.255 11.057

Gli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriaii riferiscono principalmente agli ammortamentli@dicenze
software.
Gli ammortamenti delle immobilizzazioni materiabre® costituiti principalmente da ammortamenti swianti di

distribuzione di gas metano.

Oneri (Proventi) finanziari

32. Oneri finanziari netti

La seguente tabella riporta il dettaglio dei prdived oneri finanziari negli esercizi considerati:
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(Migliaia di Euro)

Esercizio 2006

Esercizio 2005

Interessi attivi bancari e postali 214 65
Altri proventi finanziari 113 273
Proventi finanziari 327 338
Interessi passivi bancari 977 1.294
Interessi passivi su mutui 752 980
Altri oneri finanziari 462 1.497
O neri finanziari 2.191 3.771
Totale oneri finanziari netti 1.864 3.433

Gli oneri finanziari riguardano principalmente irgssi verso istituti di credito e verso la contiote Asco Holding
S.p.A. e sono pari ad Euro 1.864 rispetto a Eud@3 migliaia dell’esercizio 2005, con una flesgiatel 45,7%, in
considerazione della diminuzione dell’esposizioreslia del Gruppo verso il sistema bancario.

Gli altri oneri finanziari includono gli interespassivi sul debito verso il Comune di Castelfravemeto descritto nel

paragrafo “Altre passivita correnti” .

Imposte e tasse

33. Imposte dell’'esercizio

La tabella che segue mostra la composizione del@ste sul reddito negli esercizi consideratitintigiendo la

componente corrente da quella differita ed antteipa

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005

Imposte correnti IRES 10.719 15.501
Imposte correnti IRAP 1.891 2.624
Imposte (anticipate)/ differite (1.563) (1.518)
Totale imposte 11.048 16.607

La tabella mostra I'incidenza delle imposte sulditmlsul risultato ante imposte nei periodi consitie

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005

Risultato ante imposte 27.286 41.705
Imposte sul reddito 11.048 16.607
Incidenza sul risultato ante imposte 40,5% 39,8%

Il tax-rateeffettivo passa dal 39,8 % dell’esercizio 20054@&b % dell’esercizio 2006.

L’aumento delax-rateé prevalentemente spiegato dal consolidamente gelidite di Global Energy.

La riconciliazione fra I'onere fiscale teorico edljo effettivo viene proposta limitatamente alldastRES, la cui
struttura presenta le caratteristiche tipiche di imposta sul reddito delle societa, consideratfalliota applicabile
alla Societa. Per I'IRAP, non é stata predispastaconciliazione fra I'onere fiscale teorico e toeffettivo alla luce

della diversa base di calcolo dell'imposta.
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Dati esposti in migliaia di Euro Esercizio 2006 Esercizio 2005
Aliquota ordinaria applicabile 33% 33%
Risultato prima delle imposte 27.286 41.705
Onere fiscale teorico 9.004 33,0% 13.763 33,0%
Costi indeducibili 152 0,6% 220 0,5%
O nere fiscale effettivo IRES 9.156 33,6% 13.983 33,5%
IRAP (corrente e differita) 1.891 6,9% 2.624 6,3%
Totale onere fiscale effettivo 11.048 40,5% 16.607 39,8%
Aliquota effettiva 40,5% 39,8%

L'aliquota fiscale effettiva, pari al 40,5% deluftato prima delle imposte & superiore all’aliqufisgale teorica pari al

33% principalmente a seguito dell'incidenza delfAlIR (6,9% del risultato consolidato prima delle irsf).
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ALTRE NOTE DI COMMENTO AL BILANCIO CONSOLIDATO ALBBCEMBRE 2006

Aggregazioni aziendali

Acquisizione del Gruppo Global Energy

Il 4 luglio 2006, il Gruppo ha sottoscritto e versger Euro 700 migliaia I'aumento riservato di itale sociale di
Global Energy S.r.l. . In virtu di tale aumento,cdpiave S.p.A. ha acquisito il 51% delle quote daitto di voto. Si

segnala inoltre che Global Energy detiene '80%edgliote con diritto di voto della societa Le CiBervizi S.r.l.. Tali

societa, con sede a Mirano (VE) ed entrambe in fiksstart-up, sono specializzate nella vendita aé gnetano ed
energia elettrica e nella cogenerazione.

L'acquisizione & stata contabilizzata usando il adet dell’acquisto. Il bilancio consolidato includk risultato

consolidato del Gruppo Global Energy formato datheieta Global Energy S.r.l. e Cime Servizi S.pdr il periodo
trascorso dalla data di acquisizione al 31 dicen20@s6. Il fair value (valore equo) delle attivitaqlusive del suddetto
versamento di Euro 700 migliaia) e passivita idemtbili del Gruppo Global Energy alla data di aisigione &

risultato come segue:

Valore equo rilevato .
q Valote contabile

(Migliaia di Euro) all'acquisizione

Immobilizzazioni materiali 946 946
Altre attivitd non correnti 19 19
Totale attivita non correnti 965 965
Crediti commerciali e altri attivita correnti 358 358
Disponibilita liquide 794 794
Totale attivita correnti 1.152 1.152
Totale attivita 2.117 2.117
Passivita non correnti 386 386
Passivita correnti 803 803
Totale passivita 1.189 1.189
Valore netto 928 928
Quota percentuale acquisita 51% 51%
Valore netto acquisito 473 473
Avviamento generato dall’acquisizione 227 227
Costo totale dell’acquisizione 700 700

L'ammontare sottoscritto € stato interamente versatgolato in contanti.
Ai fini di dare corretta evidenza dei flussi di plsibilita liquide connessi all'acquisizione delntmllo del Gruppo

Global Energy e al suo consolidamento nel Gruppmopigve, segnaliamo che alla data di acquisizi@eahtrollo le
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disponibilita liquide del Gruppo Global Energy evapari ad Euro 94 migliaia prima del versamentdedro 700
migliaia a fronte delllaumento di capitale.

Dalla data di acquisizione, il Gruppo Global Enetgy contribuito per Euro 30 migliaia all’'utile nettdel Gruppo.
Qualora I'aggregazione avesse avuto luogo all'imill'anno, I'utile del Gruppo sarebbe stato imseatato di Euro 2
migliaia, e i ricavi da gestione ordinaria sarelob&ati incrementati di Euro 305 migliaia.

L’avviamento rilevato € attribuito alle sinergieeste ed altri benefici derivanti dall'integraziome beni e delle attivita

del gruppo Global Energy con quelle del Gruppo.

Informativa di settore

Le tabelle seguenti presentano i dati sui ricavs@tati e informazioni su talune attivita e pagsi relative ai settori di
attivita del Gruppo per gli esercizi chiusi al 3taibre 2005 e al 31 dicembre 2006.

(Migliaia di Euro) Distribuzione Vendita Altro Elisioni Totale
Esercizio 2006

Ricavi netti a clienti terzi 16.157 287.178 14.769 - 318.105
Ricavi intragruppo tra segmenti 45.354 2.228 65 (47.647) 0
Ricavi del segmento 61.511 289.407 14.833 (47.647) 318.105
Risultato operativo prima degli ammortamenti 38.803 367 1.235 - 40.405
Ammortamenti 11.133 30 91 - 11.255
Risultato operativo 27.669 336 1.144 - 29.150
Risultato ante imposte 24.327 1.810 1.150 - 27.286
Attivita 434.469 114.476 3.697 (30.383) 522.260
Passivita (73.432) (106.875) (3.434) 30.383 (153.358)

Investimenti in:
Immobilizzazioni M ateriali 14.158 100 1.009 - 15.267
Immobilizzazioni Immateriali 1.377 2 4 - 1.383
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(Migliaia di Euro) Distribuzione Vendita Altro Elisioni Totale
Esercizio 2005

Ricavi netti a clienti terzi 14.439 257.451 7.417 279.307
Ricavi intragruppo tra segmenti 51.812 1.804 41 (53.657) 0
Ricavi del segmento 66.251 259.255 7.458 (53.657) 279.307
Risultato operativo prima degli ammortamenti 44.179 10.975 1.040 56.194
Ammortamenti 10.969 10 77 11.057
Risultato operativo 33.210 10.965 963 45.137
Risultato ante imposte 29.029 11.713 963 41.705
Attivita 322.515 118.910 4.380 (33.759) 412.046
Passivita (159.167) (89.626) (2.420) 33.759 (217.460)

Tnvestimenti in:
Immobilizzazioni Materiali 14.203 30 4 14.237

Immobilizzazioni Immateriali 323 323

Utile per azione

Come richiesto dal principio contabile IAS 33, sirfiscono le informazioni sui dati utilizzati pércalcolo dell’utile

per azione e diluito.

L'utile base per azione e calcolato dividendo laithetto del periodo attribuibile agli azionistilldeSocieta per il
numero medio ponderato delle azioni in circolazinakperiodo, al netto di eventuali azioni proprie.

Ai fini del calcolo dell'utile base per azione giepgisa che al numeratore é stato utilizzato ilt@o economico del
periodo dedotto della quota attribuibile a terzi.

Si segnala che non esistono dividendi privilegiedinversione di azioni privilegiate e altri effesimili che debbano

rettificare il risultato economico attribuibile pdssessori di strumenti ordinari di capitale.

L'utile diluito per azione risulta pari quello pazione in quanto non esistono azioni ordinarie pbeebbero avere

effetto diluitivo e non esistono azioni o warrahe@otrebbero avere il medesimo effetto.

Di seguito sono esposti il risultato ed il numesdle azioni ordinarie utilizzati ai fini del caladell’'utile per azione

base, determinati secondo la metodologia prevadtarihcipio contabile IAS 33:

Esercizio 2006 Esercizio 2005
Numero medio ponderato delle azioni nell'esercizio 2006 144.625.008 140.000.000
Risultato netto di Gruppo (Valori in migliaia di Euro) 16.381 24.522
Risultato netto per azione (Valori in Euro) 0,11 0,18

La registrazione nel Registro delle imprese deitieanto di capitale sociale dovuto alla quotazioaeenuta in data 2
gennaio 2007. Cio ha comportato 'aumento dellessieper Euro 93.334 migliaia, corrispondenti a $1334.000

nuove azioni emesse. A seguito di cio 'utile peoae scendera a Euro 0,07 per effetto della ddoi del patrimonio
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netto come sotto evidenziato.

Esercizio 2006 Esercizio 2005
233.334.000 140.000.000
16.381 24.522

Risultato netto per azione (Valori in Euro) 0,07 0,18

Numero azioni

Risultato netto di Gruppo (Valori in migliaia di Euro)

Dividendi

Dividendi proposti e pagati

| dividendi proposti per I'approvazione dell’Asseled dei Soci (non rilevati come passivita al 3ledibre 2006) sono
pari ad Euro 0,085 per azione, per un ammontdadetpari ad Euro 19.833.390. Lo stacco della lzedgrevisto per
il 14 maggio 2007 ed il pagamento per il 17 magfio7.

Impegni e rischi

Contenziosi

Alla data attuale, sono pendenti innanzi al giudaceministrativo alcuni ricorsi presentati da Asey@ S.p.a. nei
confronti di delibere assunte da n. 5 comuni irazigine alla durata delle concessioni. Il bacinotatima delle
concessioni oggetto di contenzioso (con I'esclusidegli utenti di un Comune incluso tra quelli lai scadenza
naturale della concessione € anteriore al termalgoeriodo transitorio) rappresenta complessivamé@dt302 utenti,
pari al 4,61% del totale degli utenti.

Poiché i procedimenti descritti risultano ancoradenti innanzi all’Autorita Giudiziaria, o non soamcora decorsi i
termini per 'impugnazione delle sentenze gia emedscopiave non ritiene di poter effettuare stimenerito alla

scadenza di tali concessioni.

Rapporti con parti correlate

Il dettaglio dei rapporti con parti correlate nedlercizio considerato € riepilogato nelle segueabtlle:

(Migliaia di Euto) 31/12/2006 Esercizio 2006
Societa - Altr.lv Deb1t1. ) Altri debiti Costi Ricavi
commerciali crediti commerciali Beni Servizi Altro Beni Servizi Altro

S ocieta consociate

Asco TLC S.p.A. 39 - 256 35 532 1 189 11
Seven Center S.r.l. 11 14 255 - - 5
Mirant Italia S.r.l. 31

Societa Controllate

Global Energy S.r.l.

Le Cime Servizi S.r.l.

Societa controllanti

Asco Holding S.p.A. 36 - 9.992 - - 366 36 31
Totale 39 36 267 9.992 80 787 367 225 47
Gruppo Ascopiave - Bilancio consolidato al 3ledinbre 2006 112



Gruppo Ascopiave

Fra le societa del Gruppo e la controllante Asctdhig S.p.A. vige un accordo per la regolamentazidei rapporti di
tesoreria (cash-pooling) finalizzato a compensaeckedenze e deficienze di cassa fra le impresbamefici effetti in

termini di oneri finanziari e che alla data di chiva dell’esercizio riportava un saldo debitoriai@d Euro 129
migliaia, iscritto fra gli Altri debiti e sul qualé riconosciuto un tasso pari al maggiore fra dtoaella provvista Asco
Holding, rilevato ad inizio di ogni trimestre, maggto di 0,25 punti percentuali, ed il tasso EariB mesi + 0,5%. Gli
oneri finanziari complessivamente corrisposti daligpo alla controllante nel corso del 2006 sond adrEuro 366
migliaia.

Per l'esercizio 2006, inoltre, Ascopiave S.p.A. gscotrade S.p.A. hanno aderito al consolidamentoragporti

tributari in capo alla controllante Asco Holdingp&\., evidenziati tra le altre passivita correnti.

| costi per servizi verso la consociata Asco TLE.A. si riferiscono al un canone di noleggio dewse. | ricavi verso
la stessa consociata derivano dal contratto ditforngas ed energia elettrica e dai contrattievigio stipulati tra le

parti.

| costi per servizi verso la consociata Seven GeRtel si riferiscono principalmente a servizirdanutenzione della
rete di distribuzione del gas naturale.
Si precisa che:
- i rapporti economici intercorsi tra le societd @euppo e le societa controllate e consociate agoao a prezzi
di mercato e sono eliminate nel processo di codawiento;
- le operazioni poste in essere dalle societa dap@ con parti correlate rientrano nella normdteviga di
gestione e sono regolate a prezzi di mercato;

- con riferimento a quanto previsto dall'art.150,cbmma del D.Lgs. n.58 del 24 febbraio 1998, mumosstate

effettuate operazioni in potenziale conflitto dieresse con societa del Gruppo, da parte dei meddbri

consiglio di amministrazione.
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EVENTI SUCCESSIVI

Rideterminazione della componente CGD del vincaoridavi della distribuzione

In data 29 luglio 2005 Ascopiave ha proposto riodmanzi al TAR Lombardia contro la nota dellad2ione Tariffe
dell’Autorita per I'Energia Elettrica e il Gas cda quale I' Autoritd ha respinto la richiesta di capiave di
rideterminare il valore della componente CGD (calitigestione relativi all'attivita di distribuziohedel VRD con
riferimento all’ambito tariffario complessivamerntgeso.

I TAR Lombardia, con sentenza n. 613 del 28 feltb2006 ha accolto il ricorso di Ascopiave, prevedie che la
determinazione della componente CGD del VRD pennia termico 2003/2004 fosse elaborata con rifertmen
all'ambito complessivamente inteso.

Avverso tale sentenza I' Autorita per I'Energia tiiea e il Gas ha proposto, in data 14 aprile 2088pello al
Consiglio di Stato con richiesta di sospensiva, aceolta dalla Corte. Qualora Ascopiave dovesseevail ricorso, la
Societa dovra ridefinire la proposta tariffaria glanno termico 2003-2004, e chiedere agli utehppagamento di
ulteriori somme a titolo di conguaglio. La diffemntra il Vincolo dei Ricavi della Distribuzione suo tempo
considerato per la definizione delle tariffe apmtmv dal’AEEG e il nuovo Vincolo risultante dal calo della
componente CGD per I'ambito complessivamente indestata stimata dalla societa in un importo p&ueo 2 milioni
annui.

Dato che il CGD per I'anno termico 2003-2004 ragprga un parametro per il calcolo delle tariffe pevecondo
periodo regolatorio, cosi come indicato dalla Dedib n. 170/04, I'eventuale ridefinizione di talengmnente
comporterebbe una ridefinizione delle tariffe anpkegli anni termici 2004/2005, 2005/2006, 2006/2@ 2007/2008,
con conseguenti conguagli da chiedere agli utéintiabili di circa Euro 5 milioni.

La sentenza definitiva da parte del Consiglio dit&e attesa entro aprile 2007.

L'udienza é stata fissata per il 17 aprile.

Dati i precedenti giurispundenziali favorevoli, Agptave si attende che la sentenza confermera riymiamento del
TAR della Lombardia.

Conferimento ramo vendita gas da Bimetano Servidi S

Con delibera dellassemblea straordinaria dellaies@ccontrollata Ascotrade S.p.A. del 28 dicembf®& si &
perfezionato il conferimento da parte di Bimet&wovizi S.r.I. del ramo di vendita del gas natyrats decorrenza dal
1 gennaio 2007. Con questo conferimento AscotrageASacquisisce circa 29 migliaia di utenti neflana della
provincia di Belluno. L'operazione & stata concltisemite un aumento di capitale sociale della saceontrollata
Ascotrade S.p.A. interamente riservato al confenimeda parte di Bimetano Servizi S.r.l.: in parége, in
considerazione della rinuncia al diritto di opziom@l’aumento di capitale da parte di Ascopiave/S,e stato ottenuto

dalla societa di revisione il previsto parere digaita sul prezzo di emissione delle nuove azioni.
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| valori oggetto del conferimento, valutati conerimento alla situazione patrimoniale del ramo i#ada al 30
settembre 2006, sono riepilogati nella tabella satgi

Attivita/Passivita oggetto di confetimento
(Migliaia di Euro) valori al
30 settembre 2006

Avviamento 6.253
Capitale Circolante Netto (crediti e debiti operativi) (53)
Netto conferito a valori correnti 6.200
di cui:

Aumento di capitale sociale in Ascotrade S.p.A. 110
Riserva sovrapprezzo azioni in Ascotrade S.p.A. 6.090

L'aggregazione aziendale dovra essere contabifizzell'esercizio 2007 secondo quanto disposto daicipio

contabile internazionale IFRS 3. In particolarestzieta ha affidato ad un esperto esterno I'incadt valutare la
corretta allocazione del maggior valore riconoscioel corso dell’operazione rispetto a quello cbidadel ramo
d’azienda, valutando I'opportunita che parte dé talaggior valore sia attribuibile al valore dei tatti con i clienti e
dei rapporti con la clientela stabiliti da tali ¢atti . Alla data del presente documento non soxami@ disponibili tutte
le informazioni utili a definire I'allocazione dehaggior valore e I'aggregazione aziendale complasdia Societa
conferente non ha infatti ancora proceduto all'apprione del proprio bilancio d’esercizio e pern@mg incertezze

normative sul trattamento fiscale attribuibile aggior prezzo pagato nell’aggregazione aziendale.

Pieve di Soligo, 28 marzo 2007

Il Presidente del Consiglio d’Amministrazione
Dott. Gildo 8ai
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ASCOPIAVE S.p.A.

Sede in VIA VERIZZO 1030 - 31053 PIEVE DI SOLIGO (YVCapitale Sociale Euro 140.000.000 i.v.
BILANCIO D’ ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2006

Stato patrimoniale al 31 dicembre 2006 e al 31 diogre 2005

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
ATTIVITA'

Attivita non correnti

Avviamento 20.433 20433
Altre immobilizzazioni immateriali 1.407 481 (@
Immobilizzazioni materiali 272.680 269476 (3)
Partecipazioni 5.549 21.560 (4)
Altre attivitd non correnti 2.827 2.869 (5
Imposte anticipate 10.224 7.962 (6)
Totale attivita non correnti 313.121 322.783

Attivita correnti

Rimanenze 2.766 2438 ()
Crediti commerciali verso terzi 6.476 5.894 (8
Crediti commerciali verso controllate 18.076 14.433
Altre attivita correnti 1.261 341 (9
Attivita finanziatie correnti 0 7.532 (10)
Crediti tributari 423 0 @
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 97.909 49 (@12
Totale attivita correnti 126.910 30.687
Totale attivo 440.031 353.470

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO

Patrimonio netto

Capitale sociale 140.000 140.000
Riserve 210.672 28.383
Risultato netto 15.327 24.729
Patrimonio netto 365.999 193.111 @3)
Totale patrimonio netto 365.999 193.111

Passivita non correnti

Fondi rischi ed oneri 137 269 (14)
Trattamento fine rapporto 1.463 2.726 (15)
Finanziamenti a medio e lungo termine 6.675 8.540 (16)
Altre passivita non correnti 29 2.505 @7
Imposte differite 17.660 18.187 (18)
Totale passivita non correnti 25.965 32.227

Passivita correnti
Debiti verso banche e quota corrente dei finanziamenti a medio-lungo

termine 3.513 81.060 @9)
Debiti commerciali 10.181 6.556 (20)
Debiti tributari 1.437 3.580 (21)
Altre passivita correnti 21.130 22176 (22)
Passivita finanziarie correnti 11.806 14.759 (23)
Totale passivita correnti 48.067 128.131
Totale passivo 74.032 160.358
Totale passivo e patrimonio netto 440.031 353.470
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Conto economico per gli esercizi chiusi al 31 diceare 2006 e al 31 dicembre 2005

(Migliaia di Euro)

Esercizio 2006 Esercizio 2005

Ricavi complessivi 65.304 69.855
Ricavi verso terzi 20.441 21.115
Ricavi verso imprese controllate 44.863 48.740
Costi operativi 36.554 35.854
Costi acquisto materie prime 2.794 2.968
Costl per servizi 7.731 7.170
Costi del personale 9.289 8.380
Altri costi operativi 5.662 6.470
Altri proventi operativi (120) (180)
Ammortamenti 11.204 11.046
Risultato operativo 28.749 34.000
Oneri finanziari netti 3.329 (2.788)
Risultato ante imposte 25.420 36.788
Imposte dell'esercizio 10.093 12.059
Risultato netto ante attivita destinate alla dismissione 15.327 24.729
Risultato netto 15.327 24.729

(24)

(25)
(26)
@7)
(28)
(29)
(30)

(31)

(32)
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Rendiconto finanziario per gli esercizi chiusi al 3 dicembre 2006 e al 31 dicembre 2005

Esercizio 2006 Esercizio 2005
(Migliaia di Euro)

Risultato netto della societa 15.327 24.729
Rettifiche per raccordare l'utile netto alle dispon ibilita

liquide generate (utilizzate) dalla gestione operat iva:

Ammortamenti 11.204 11.045
Svalutazione dei crediti 90 0
Svalutazione immobilizzazioni 0 78
Variazione delle imposte differite/anticipate (2.789) (411)
Variazione del trattamento di fine rapporto (1.263) 245
Variazione netta altri fondi (132) 213

Variazioni nelle attivitd e passivita:

Rimanenze di magazzino (328) 352
Crediti verso clienti (4.315) 3.083
Altre attivita correnti (920) 36
Attivita finanziarie correnti e non correnti 7.532 4.168
Crediti tributari e debiti tributari (2.567) 3.580
Debiti commerciali 3.455 27
Altre passivita correnti (3.425) (19.723)
Altre attivita non correnti 42 (1.382)
Altre passivita non correnti (82) (1.710)
Totale rettifiche e variazioni 6.504 (397)
Flussi di cassa generati dall'attivita operativa 21. 831 24.331

FLUSSI DI CASSA DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO:

Investimenti in immobilizzazioni immateriali (1.153) (253)
Investimenti in immobilizzazioni materiali (14.262) (14.207)
Realizzo di immobilizzazioni materiali 81 125
Variazioni partecipazioni 16.011 0
Flussi utilizzati da attivita e passivita non correnti destinati alla vendita 0 (1.532)
Flussi di cassa utilizzati (utilizzati) dall'attivi ta di investimento 678 (15.867)

FLUSSI DI CASSA DA ATTIVITA' FINANZIARIE:

Cassa oggetto dell'operazione di quotazione 161.481 0
Variazione netta finanziamenti verso controllate (3.081) 0
Variazione netta finanziamenti verso controllanti 114 0
Variazione netta finanziamenti verso banche a breve (77.357) (4.279)
Rimborsi finanziamenti a medio lungo termine (2.054) (4.215)
Distribuzione dividendi (3.750) 0
Flussi di cassa generati (utilizzati) dall'attivita finanziaria 75.352 (8.493)
Variazione delle disponibilita liquide 97.860 (28)
Disponibilita liquide all'inizio del periodo 49 77
Disponibilita liquide alla fine del periodo 97.909 49

- . Esercizio 2006 Esercizio 2005
Informazioni supplementari

Interessi pagati 1.721 2.273
Imposte pagate 4.019 0
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Prospetto delle variazioni nelle voci del patrimoro netto per gli esercizi chiusi al 31 dicembre
2006 e al 31 dicembre 2005

(migliaia di Euro) Capitale Riserva Altre Utile Totale
sociale legale riserve (perdita) Patrimonio
d'esercizio netto

Saldo al 31 dicembre 2004 10 3) 7
Conferimento al 1 gennaio 2005 139.990 28.000 385 168.375
Attribuzione risultato d'esercizio ) 3 -
Risultato di esercizio 2005 24.729 24.729
Saldo al 31 dicembre 2005 140.000 28.000 382 24.729 193.111
Distribuzione dividendi (3.750) (3.750)
Attribuzione risultato d'esercizio 1.171 19.808 (20.979) -
Quotazione Ascopiave S.p.A. 167.279 167.279
Costo quotazione (5.968) (5.968)
Risultato del periodo 15.327 15.327
Saldo al 31 dicembre 2006 140.000 29.171 181.501 15.327 365.999
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PRINCIPI CONTABILI IFRS ADOTTATI NELLA REDAZIONE IDBILANCIO D’ESERCIZIO
AL 31 DICEMBRE 2006

Criteri di redazione

Il bilancio d’'esercizio al 31 dicembre 2006 e statdatto secondo gli International Financial RepgrtStandards
emanati dall'International Accounting Standards Blo#&1ASB”) e adottati dalla Commissione Europeaasdo la
procedura di cui all'art. 6 del Regolamento (CEJL606/2002 del Parlamento Europeo e del Consighol@ luglio
2002 alla data di redazione del presente bilano@ §$eguito complessivamente definiti “IFRS” o “IERadottati
dall’'Unione Europea”).

I medesimi principi contabili internazionali sor@ts adottati alla data di transizione, 1°gennd@0%, per la redazione
del patrimonio netto di apertura in conformita atfiRS e per la redazione dei dati economici e pamiali

comparativi per I'esercizio 2005.

Il bilancio d’esercizio € stato redatto in baserahcipio del costo storico.

Il bilancio d’esercizio &€ presentato in migliaia Eiiro e tutti i valori sono arrotondati alle migdiadi Euro se non

altrimenti indicato.

Espressione di conformita agli IFRS

Il bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2086stato predisposto nel rispetto degli IFRS adottali’ Unione
Europea (IFRS).

Variazioni di principi contabili

| principi contabili adottati sono omogenei con kjugell’esercizio precedente. Non sono stati aabttFRS emessi
nell’'anno né nella versione rivista di altri IFR8&pedentemente emessi in quanto non si e riterhgdec modifiche
apportate fossero applicabili al presente bilan8icsegnala inoltre che non si sono adottati #anticipata gli IFRS

nuovi e rivisti emessi nel corso dell’esercizio.

Uso di stime

La redazione del bilancio e delle relative note aipplicazione degli IFRS richiede da parte del mansant
I'effettuazione di stime e di ipotesi che hannoetff sui valori delle attivita e delle passivital delancio e
sullinformativa relativa ad attivita e passivit®dtpnziali alla data della stessa. | risultati a stotivo potrebbero
differire da tali stime. Le stime sono utilizzaterpilevare la tariffa media di distribuzione, giiccantonamenti per
rischi su crediti, per obsolescenza di magazzinonartamenti, svalutazioni di attivo, benefici apeindenti, imposte
ed accantonamenti per rischi ed oneri. Le stime ipdtesi sono riviste periodicamente e gli effditogni variazione

sono riflessi immediatamente a conto economico.
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Principi contabili adottati

Esponiamo di seguito i principi contabili adoti@i Ascopiave S.p.A.:

Attivita non correnti

Avviamento: I'avviamento conferito in data 1° gennaio 2005 ieomducibile ai plusvalori pagati
nell'acquisizione di alcune Societa esercenti Vet di distribuzione e vendita di gas naturalétreo ai
plusvalori riconosciuti ai soci in sede di confegimo della rete di distribuzione. Tale avviamentsagitto a
valori di costo. A partire dalla data di transizgnl’avviamento non & piu ammortizzato e vienereeentato

delle eventuali perdite di valore.

L’avviamento viene sottoposto a un'analisi di resmapilita con cadenza annuale o anche piu breveasel in

cui si verifichino eventi o cambiamenti di circasta che possano far emergere eventuali perditalaiie:

Altre immobilizzazioni immateriali: le altre attivith immateriali sono rilevate al anstleterminato secondo
le stesse modalita indicate per le attivita malierize attivita immateriali, aventi vita utile deita, sono
iscritte al netto dei relativi ammortamenti accuatiué di eventuali perdite di valore, determinate te stesse
modalita successivamente indicate per le attividenali.

La vita utile viene riesaminata con periodicita aale ed eventuali cambiamenti, se necessari, Soporiati
con applicazione prospettica.

Le immobilizzazioni immateriali a vita utile deftai sono sottoposte a verifica, per rilevarne eanperdite
di valore quando fatti o cambiamenti di situaziamicano che il valore di carico non puo esserézzsto.

Gli utili o le perdite derivanti dall’alienazione dna attivita immateriale sono determinati comffedénza tra
il valore di dismissione ed il valore di carico dene e sono rilevati a conto economico al momento
dell'alienazione.

Immobilizzazioni materiali: le attivita materiali sono rilevate al costo storicomprensivo dei costi accessori

direttamente imputabili e necessari alla messanzibne del bene per I'uso per cui é stato acdoista

| terreni, sia liberi da costruzioni, sia annessfahbricati civili e industriali, sono stati genbrente

contabilizzati separatamente e non vengono ammaattiin quanto elementi a vita utile illimitata.

Le spese di manutenzione e riparazione, che nowo siascettibili di valorizzare e/o prolungare leaviesidua

dei beni, sono spesate nell’'esercizio in cui sasteRnute, in caso contrario vengono capitalizzate.

Le attivita materiali sono esposte al netto deitrel ammortamenti accumulati e di eventuali perdit valore
determinate secondo le modalita descritte nel seguiammortamento & calcolato in quote costantbase
alla vita utile stimata del bene per I'impresa, oheriesaminata con periodicita annuale ed eventuali

cambiamenti, se necessari, sono apportati concazjmine prospettica.
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Le principali aliquote economico-tecniche utilizzabno le seguenti:

Categoria Aliquote di ammortamento
Fabbricati 2%
Apparecchi di riduzione 4% - 5%

Reti e allacciamenti 2,2% - 4%
Contatori 5%
Attrezzatura 8,5% - 8,3%

Mobili e arredi 8,8%

Macchine elettroniche 16,2%
Hardware e software di base 20%
Autoveicoli, autovetture e simili 20%

Il valore contabile delle immobilizzazioni material sottoposto a verifica, per rilevarne eventpalidite di
valore, qualora eventi o cambiamenti di situaziongichino che il valore di carico non possa essere
recuperato. Se esiste un’indicazione di questo ¢ipael caso in cui il valore di carico eccedaalove di
presumibile realizzo, le attivita sono svalutateofia riflettere il loro valore di realizzo. Il valo di realizzo

delle immobilizzazioni materiali & rappresentatbrdaggiore tra il prezzo netto di vendita e il val@’uso.

Le perdite di valore sono contabilizzate nel coettonomico fra i costi per ammortamenti e svalutzizidali

perdite di valore sono ripristinate nel caso inw®ngano meno i motivi che le hanno generate.

Al momento della vendita o quando non sussistonmefi@ economici futuri attesi dall'uso di un beresso
viene eliminato dal bilancio e I'eventuale perditatile (calcolata come differenza tra il valorecdssione ed

il valore di carico) viene rilevata a conto economnell’anno della suddetta eliminazione.

Gli ammortamenti di tali beni sono calcolati in fimne della vita utile economica analogamente antua

effettuato per le altre immobilizzazioni materiali.

Partecipazioni: le partecipazioni sono valutate con il metodo dedte. Il valore di iscrizione in bilancio &
determinato sulla base del prezzo di acquistosmtioscrizione, eventualmente rettificato per gerdi valore.

Se in esercizi successivi vengono meno i presupgeld svalutazione, viene ripristinato il valargginario.

Attivita correnti

Rimanenze:le rimanenze di magazzino sono iscritte al mirtcadl costo di acquisto, determinato secondo il
metodo del costo medio ponderato, ed il valoreorgitpresumibile realizzo o di sostituzione. llva netto di
realizzo € determinato sulla base del prezzo stirdavendita in normali condizioni di mercato, a@tto dei

costi diretti di vendita.
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Le rimanenze obsolete e/o di lento rigiro sono et in relazione alla loro presunta possibilitaitdizzo o
di realizzo futuro. La svalutazione viene eliminaggli esercizi successivi se vengono meno i matélia

stessa.

Crediti commerciali e altre attivita correnti: i crediti commerciali, la cui scadenza rientra nermali
termini commerciali, non sono attualizzati e seswitti al costo (identificato dal loro valore narale) al netto
delle relative perdite di valore. Sono adeguatosd presumibile valore di realizzo mediante I'igayne di un
apposito fondo rettificativo, che viene costituifgando vi € una oggettiva evidenza che la Socimtasara in
grado di incassare il credito per il valore origioa Gli accantonamenti a fondo svalutazione crestino

contabilizzati a conto economico.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti:comprendono i valori numerari, ossia quei valog glossiedono i
requisiti della disponibilitd a vista od a breviesi termine, del buon esito e dell’assenza di spesela

riscossione.

Passivita non correnti

Benefici per i dipendenti: i benefici garantiti ai dipendenti erogati in cdolenza o successivamente alla
cessazione del rapporto di lavoro attraverso progriaa benefici definiti (trattamento di fine rappm o altri
benefici a lungo termine (indennita di quiescersmajo riconosciuti nel periodo di maturazione dettdi

La passivita relativa ai programmi a benefici digffiral netto delle eventuali attivita al serviziel piano,
determinata sulla base di ipotesi attuariali eleyata per competenza coerentemente alle presiatiitavoro
necessarie per l'ottenimento dei benefici; la \atidne della passivita e effettuata da attuaripeddenti
utilizzando il metodo della proiezione unitaria detdito. Gli utili e le perdite derivanti dall'etfuazione del
calcolo attuariale sono imputati a conto econongieme costo o ricavo a prescindere dal valore degtisi,

senza pertanto utilizzare il c.d. metodo del coind

L’importo riflette non solo i debiti maturati alldata di chiusura del bilancio, ma anche i futudrémenti

salariali e le correlate dinamiche statistiche.

Fondi per rischi e oneri:i fondi per rischi e oneri riguardano costi e ordtmatura determinata e di esistenza
certa o probabile che alla data di chiusura dabgderdi riferimento sono indeterminati nel’lammomga nella
data di sopravvenienza. Gli accantonamenti soewail quando si € in presenza di una obbligazithale
(legale o implicita) che deriva da un evento passgtialora sia probabile un esborso di risorsespddisfare
l'obbligazione e possa essere effettuata una stiteadibile sull'ammontare dell'obbligazione.

Per contro, qualora non sia possibile effettuara stima attendibile dell’obbligazione oppure &nga che
I'esborso di risorse finanziarie sia meramente ipdese non probabile, la relativa passivita potaleznon &
appostata in bilancio, ma ne viene data adeguaiamnativa nelle note di commento.

Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappnéativo della migliore stima dellammontare cherlfiresa

pagherebbe per estinguere I'obbligazione ovverotesferirla a terzi alla data di chiusura del pdo. Se
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l'effetto di attualizzazione del valore del dena&osignificativo, gli accantonamenti sono determinat
attualizzando i flussi finanziari futuri attesi amh tasso di sconto ante imposte che riflette laitaaione
corrente del mercato del costo del denaro in refezial tempo. Quando viene effettuata |'attualimres,

l'incremento dell'accantonamento dovuto al traszerdel tempo é rilevato come onere finanziario.

Finanziamenti a medio e lungo terminei finanziamenti sono iscritti inizialmente al vadoequo, al netto dei
costi di transazione eventualmente sostenuti ecessovamente, valutati al costo ammortizzato, dafco

tramite I'applicazione del tasso d’interesse effett

Passivita correnti

Debiti commerciali e altre passivita: i debiti commerciali, la cui scadenza rientra nermali termini
commerciali, non sono attualizzati e sono iscaititosto (identificato dal valore nominale).

| debiti in valuta diversa dalla moneta di contmeascritti al tasso di cambio del giorno dell’opeione e,
successivamente, convertiti al cambio di fine arratile o la perdita derivante dalla conversioniene
imputato a conto economico.

Le altre passivita sono iscritte al loro costo ffiifecato dal valore nominale).

Passivita finanziarie correnti: le passivita finanziarie correnti sono iscrittécgib valore nominale.

Ricavi e costi

Ricavi: i ricavi ed i costi sono esposti secondo il prifeidella competenza economica. | ricavi e proventi
sono iscritti al valore equo al netto di scontibabni e premi.

| ricavi per servizi di vettoriamento sono ricoonsi sulla base dell'avvenuta prestazione. | priivecevuti

da utenti per l'allacciamento o a fronte di lavdii lottizzazione sono considerati ricavi per prestai

effettuate nell’esercizio e pertanto sono contakiiti secondo il criterio della competenza.

Interessi: i ricavi e gli oneri sono rilevati per competenzala base degli interessi maturati sul valore netto

delle relative attivita e passivita finanziarigjiozando il tasso di interesse effettivo.

Imposte sul reddito: gli stanziamenti per le imposte a carico dell’egocsono calcolati sulla base degli oneri
previsti dall’applicazione della vigente normatiigcale. Lo stanziamento delle imposte correntiredidito
esposto nello stato patrimoniale alla v@ebiti Tributari al netto degli acconti versati e delle ritenutbitau
Vengono inoltre determinate le imposte differite atticipate, relative alle differenze temporaneei tvalori
patrimoniali iscritti in bilancio ed i corrispondgvalori riconosciuti ai fini fiscali. In particare, le imposte
anticipate sono iscritte se esiste la probabileéfiadioro recuperabilita, cioé quando si prevede phssano
rendersi disponibili in futuro utili fiscali suffienti in modo da permettere il loro recupero, meiér imposte

differite non sono iscritte solo nel caso in cuidorgere del relativo debito sia di dubbia prob&biLe attivita
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e le passivita fiscali differite sono determinata de aliquote fiscali che si prevede saranno applli, negli

esercizi nei quali le differenze temporanee saranaatizzate o estinte.

Utile per azione I'utile base per azione €& calcolato dividenddiltunetto del periodo attribuibile agli azionisti
ordinari della Societa per il numero delle aziordiparie in circolazione durante il perioddutile diluito per
azione e risulta pari a quello per azione in quaro esistono azioni ordinarie che potrebbero aeéeito

diluitivo e non esistono azioni o warrant che plolrero avere il medesimo effetto.

Informativa di settore: la Societa opera prevalentemente nel settoreeapptato dall’attivita di distribuzione
del gas. Gli altri settori in cui essa opera nopesano i limiti, previsti dagli IFRS, per lidentifizione di un
settore e pertanto non viene presentata alcunaesggnione per settori di business. Inoltre, operalad

Societa esclusivamente in Italia, non viene nepfamegta I'informazione relativa ai settori geogiaf
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NOTE DI COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DELLO STAT@ATRIMONIALE AL 31
DICEMBRE 2006

Attivita non correnti

1. Avviamento

L'avviamento, pari a Euro 20.433 migliaia al 31 afitbre 2006, si riferisce in parte al plusvaloreilt@nte dal
conferimento delle reti di distribuzione del gafetfiato dai comuni soci nel periodo compresolti®96 e il 1999 e in

parte al plusvalore pagato in sede di acquisizdirmdcuni rami d’azienda relativi alla distribuzendi gas naturale.

L'avviamento ai sensi del Principio Contabile Im&zionale 36 non & soggetto ad ammortamento, naifica per
riduzione di valore con cadenza almeno annualefinadita dello stesso & quella di definire i pripicche I'entita
applica per assicurarsi che le proprie attivitasiscritte a un valore non superiore a quello pecabile.

Al fine della verifica per riduzione di valore, V@iamento acquisito in un’aggregazione aziendaleedessere allocato
ad ogni unita generatrice di flussi finanziari Galfuirente che si prevede beneficino dalle siredgilla aggregazione;
unita, che deve rappresentare il livello minimo manato ai fini del controllo di gestione internceltentita, e
comungue non essere maggiore di un settore bagttosshema di presentazione primario o seconddelbentita

determinato secondo quanto previsto dallo IAS fdriativa di settore.

La verifica della perdita di valore dellavviamento stata pertanto condotta verificando la riduziahevalore
dell'attivita di distribuzione del gas naturale némntando il valore recuperabile delle attivitandbvalore contabile,
incluso I'avviamento loro allocato.

Poiché non sussistono criteri attendibili per vaaletil valore di vendita tra parti consapevoli spdinibili delle attivita
di distribuzione del gas, se non i criteri propasdlla letteratura per la valutazione dei rami @ada, il valore

recuperabile delle attivita oggetto di verificangedeterminato utilizzando il valore d’uso.

Il valore recuperabile delle unita generatrici fiufinanziari della distribuzione del gas é statimato mediante la
metodologia del Discounted cash flow attualizzanfliessi finanziari operativi generati dalle att&istesse ad un tasso
di sconto rappresentativo del costo del capitale.

| flussi finanziari utilizzati per il calcolo delalore recuperabile sono quelli del Piano Plurieamiglle unita generatrici
di flussi finanziari distribuzione del gas, cheepiscono le migliori previsioni formulate dal maeagent relativamente
al periodo 2006/2008.

Stante I'attuale normativa di settore secondo lalela maggior parte delle concessioni e degldaffienti verra a
scadenza al 31/12/2010, si € ipotizzato che negii 2009/2010 la gestione generi flussi finanziariinea con quelli
del biennio 2007/2008, e, in considerazione dd#atarieta che grava circa il rinnovo delle congmsssi € ritenuto di

stimare il valore terminale della unitd generatiicdlussi finanziari ipotizzando due scenari aiggivi ossia che (i)
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Ascopiave nel 2010 termini I'esercizio del servidiodistribuzione del gas e (ii) I'entita ottengal 2010 il rinnovo di
tutte le concessioni e gli affidamenti in esser@ldll2/2006.

Il fattore di crescita utilizzato ai fini del callcodel valore terminale, stimato pari all'1% perdaita generatrice di
flussi finanziari distribuzione del gas, prendeansiderazione l'inflazione, la crescita dellaébakenti e i recuperi di

efficienza.

Il costo del capitale per I' unita generatrice ldiséi finanziari distribuzione € stato stimato aggoido la formula del
Capital Asset Pricing Model e sulla base delle satjlassunzioni:

a) Il coefficiente b (beta levered) é stato deteato sulla base del beta unlevered relativo adampwne di
imprese comparabili (local utilities quotate) e sidierando la specifica struttura finanziaria tadgtentita.

b) Il rischio di mercato & espressivo di una meliliango periodo su un campione internazionaleadidP

C) Il Tasso Risk Free e assunto pari al rendimeredio dei BTP a 15 anni.

Sulla base delle ipotesi considerate il valore pecabile della unita generatrice di flussi finanzidistribuzione del gas
risulta superiore ai valori contabili e pertantonngussistono le condizioni per procedere alla $aaione
dell'avviamento per perdita di valore.

2. Altre immobilizzazioni immateriali

La tabella che segue mostra I'evoluzione del costorico e degli ammortamenti accumulati delle altre

immobilizzazioni immateriali negli esercizi coneidti:

31/12/2006 31/12/2005
(M igliaia di Euro) Costo storico Fondo ammort. Valore netto Costo storico Fondo ammort. Valore netto
D iritti di brevetto industriale e
diritti di utilizzo di opere
dell'ingegno 2.233 (2.020) 213 2.137 (1.870) 268
Concessioni, licenze, marchi e diritti
sim ili 902 (785) 118 1.245 (1.079) 166
Altre im m obilizazioni im m ateriali 1.811 (964) 847 0 0 0
Im mobilizzazioni in corso ¢ acconti 229 - 229 47 - 47
Totale altre immobilizzazioni
immateriali 5.175 (3.768) 1.407 3.430 (2.948) 481

La tabella che segue evidenzia la movimentazioiie ditre immobilizzazioni immateriali nell'eser@iz2006:

31/12/2005 Variazioni esercizio 2006 31/12/2006
Valore netto Investi Ammor Riclassifiche Valore netto
menti tamenti da imm.
(Migliaia di Euro) Immat. In
corso

Diritti di brevetto industriale e
diritti di utilizzo di opere
dell'ingegno 268 57 149 38 213
Concessioni, licenze, marchi e diritti
sim ili 166 30 78 - 118
Altre immobilizazioni im materiali 0 847 1 - 847
Immobilizzazioni in corso e acconti 47 219 (38) 229
Totale altre immobilizzazioni
immateriali 481 1.153 227 0 1.407
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Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizo di opere dell'ingegno

Si riferiscono principalmente a costi di acquisiBe aggiornamento dei software.

Concessioni, licenze, marchi e diritti simili

Rappresentano costi per I'acquisizione di licenmsale diritti di servitt connessi alla rete ditdisuzione del gas.

Altre immobilizzazioni immateriali

Per ottemperare agli obblighi di risparmio enexgefprevisti dal decreto 20 luglio 2004 del Ministgrer le Attivita
Produttive, Ascopiave, nel corso del 2006, ha zeatb due progetti:

installazione di apparecchiature di termoregolaie telegestione negli edifici pubblici;

distribuzione a tutti i clienti domestici di laagtine fluorescenti per il risparmio di energia telea e di un kit
comprendente un erogatore a basso flusso per decd& rompigetto aerati per rubinetto per il risp@ di acqua
calda.
Per la realizzazione di tali progetti la Societa siista riconoscere dei titoli di efficienza eretiga (c.d. certificati
bianchi), che attestano il conseguimento di rispanergetici e possono essere oggetto di acquistendita sul
mercato elettrico. | progetti realizzati nel coddl’esercizio permetteranno alla Societa di ricevateriori certificati
bianchi anche nei prossimi esercizi.
| certificati bianchi ottenuti tramite i progettiterni, sommati a quelli acquistati nell’esercizigl mercato elettrico,
hanno permesso di raggiungere gli obbiettivi dbaisnio energetico assegnati alla Societa dall’Atéqrer 'Energia
Elettrica ed il Gas (AEEG) per l'esercizio 2006. cértificati bianchi eccedenti rispetto a quelli atéli al
soddisfacimento dell'obiettivo di risparmio eneiigetdel 2006, saranno utilizzabili per il raggiumginto degli
obiettivi di risparmio energetico che verranno dissdal’AEEG per i prossimi esercizi. Pertantorelativi costi,
rappresentati dagli oneri sostenuti per la reatiewee dei progetti interni o dal costo di acquidke certificati sul
mercato elettrico, sono stati contabilizzati nedlére immobilizzazioni immateriali e non vengonottsposti ad
ammortamento.

3. Immobilizzazioni materiali

La tabella che segue mostra I'evoluzione del cestoico e degli ammortamenti accumulati delle imitizbazioni

materiali negli esercizi considerati:

31/12/2006 31/12/2005
(Migliaia di Euro) Costo storico Fondo ammort. Valore netto Costo storico Fondo ammort. Valore netto
Terreni e fabbricati 15.706 (2.991) 12.715 14.685 (2.515) 12.169
Impianti e macchinario 374491 (120.234) 254.257 362.630 (110.481) 252.149
Attrezzature industriali e
commerciali 2.161 (525) 1.636 2.071 (77) 1.794
Altri beni 7.881 (5.643) 2238 7.460 (5.425) 2.035
Immobilizzazioni in corso e
acconti 1.834 1.834 1.329 1.329
Totale immobilizzazioni
materiali 402.073 (129.392) 272.680 388.174 (118.698) 269.476

La tabella che segue evidenzia la movimentazioiie mlemobilizzazioni materiali nell’esercizio 2006:
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31/12/2005 Variazioni esercizio 2006 31/12/2006
Valore netto Investi Cessioni e Ammor Decr. Fondo Riclassifiche Valore netto
(Migliaia di Euro) menti radiazioni tamenti ammort.
Terreni e fabbricati 12.169 1.014 5 469 0 6 12.715
Impianti ¢ macchinario 252.577 10.847 129 9.812 69 705 254.257
Attrezzature ind ustriali e
comm erciali 1.794 90 0 248 0 - 1.636
Altri beni 2.035 652 233 448 232 1 2.238
Immobilizzazioni in corso e
acconti 901 1.660 15 - (712 1.834
Totale altre immobilizzazioni
materiali 269.475 14.262 382 10.977 301 0 272.680

Terreni e fabbricati

Tale voce comprende prevalentemente i fabbricapirdprieta relativi alla sede aziendale e aglicifé magazzini
periferici nonché le opere murarie relative allbine di primo salto. Gli incrementi registrati negriodo considerato

sono relativi principalmente al completamento deoti di ampliamento e rinnovamento della sedeieivddi Soligo.

Impianti e macchinario

Sono inclusi in questa voce i costi relativi akder di distribuzione e agli impianti di distribunm, quali gli impianti
delle cabine di primo salto, gli allacci, i grupgii riduzione, i contatori. L'incremento registratell’esercizio 2006,
comprese le riclassifiche da immobilizzazioni inrstg si riferisce principalmente a manutenzionacsttinaria ed

estensione degli impianti e della rete di distriboe del gas.

Attrezzature industriali e commerciali

La voce “Attrezzature industriali e commerciali’clade costi per l'acquisto di strumenti per il dSeiwv di

manutenzione (cercatubi e cercafughe) e per lii#toi misura.

Altri beni
L'aumento registrato nella voce “Altri beni” & ddayrincipalmente all’acquisto di attrezzature nmhatiche.

Immobilizzazioni materiali in corso e acconti

La voce include essenzialmente costi relativi arepdi estensione rete e costruzione di impiantdidiribuzione

realizzati parzialmente in economia.

4. Partecipazioni

Si riassumo nella tabella seguente le partecipazietenute da Ascopiave S.p.A. alla data del 8&rdbre 2006

o Citta o Stato Capitale Patrimonio Utile/ Quuota di Valore di

(Migliaia di Euro) . . . .
estero sociale netto perdita possesso Bilancio

Societa controllate
Ascotrade S.p.A. Pieve di Soligo (TV) 890 7.446 1.164 100% 4.810
Global Energy S.r.l. Mirano (VE) 230 888 (60) 51% 700
Altre partecipazioni
Ital Gas Storage S.r.l. Roma 1000 (*) 15% 38
Banca Credito Coop. Prealpi Tarzo (TV) 77 14.882 0,33% 1

*Capitale sociale Ital Gas Storage versato pari @ B0b migliaia
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La societa detiene partecipazioni in imprese cdiaterappresentate dalla partecipazione nel 108Rtabpitale sociale
di Ascotrade S.p.A., per Euro 4.810 migliaia e @alrtecipazione del 51% del capitale sociale db&lEnergy S.r.1.,
per Euro 700 migliaia.

La societa inoltre controlla indirettamente trantiteGlobal Energy S.r.l. la societa Le Cime Ser@zil. partecipata da
guest'ultima per I'80% del capitale sociale.

La societa ha sottoscritto nel mese di dicembr@620n accordo con Bimetano Servizi S.p.A. che tevipto |l
conferimento del ramo vendita gas metano dellssateslla controllata Ascotrade S.p.A.. Nelllamhidill'accordo é
stato inoltre stabilito il diritto di Ascopiave SA di ricevere una distribuzione di riserve patiuro 16.750 migliaia
dalla sua controllata comportando una diminuzidingari importo del valore della partecipazione.

Si riassumono inoltre nella seguente tabella i maviti intervenuti nelle partecipazioni nell'esercizonsiderato:

31/12/2005 Variazioni dell'esercizio 2006 31/12/2006

. . Valore netto Incrementi Decrementi Valore netto
(Migliaia di Euro)
LImprese controllate
Ascotrade S.p.A. 21.560 16.750 4.810
Global Energy S.r.l. 700 700
Altre Imprese
Ital Gas Storage S.r.l. 38 38
BCC Prealpi Soc. Coop. 1 1
Totale partecipazioni in altre
imprese 21.561 738 16.750 5.549

Nel corso dell’esercizio 2006 le partecipazionaltre imprese sono aumentate di Euro 38 migliaid’aequisizione di
una quota pari al 15% del capitale sociale delld Gas Storage S.r.l.. Il rimanente valore corngf® alla

partecipazione nella Banca di Credito CooperatetedPrealpi.

5. Altre attivita non correnti

Il dettaglio delle voci che compongono le “Altreiata non correnti” alla chiusura degli esercizonsiderati viene

riassunto nella tabella che segue:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005

Depositi e cauzioni 258 140
Crediti per contributi 114 229
Altri crediti 2.454 2.500
Altre attivita non correnti 2.827 2.869

Le altre attivita non correnti sono costituite daditi per depositi cauzionali per Euro 258 migliada crediti per
contributi per I'estensione della rete da partdadBlegione Veneto per Euro 114 migliaia e da altediti per Euro
2.454 migliaia.

Nella voce “Altri crediti” € incluso un credito k&0 il comune di Creazzo, pari ad Euro 2.141 migliavariata rispetto

al 31 dicembre 2005, corrispondente al valore regitdabile degli impianti di distribuzione consetjmel giugno 2005
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allo stesso Comune a seguito della scadenza rataralenuta il 31 dicembre 2004, della concessiitagciata da tale
Comune.

Il valore del credito corrisponde a quanto é stathiesto di retrocedere al Comune di Creazzogasisdel D.Lgs.
“Letta”, articolo 15 comma 5, a titolo di indennizdel valore industriale della rete, in linea cervalutazione indicate
in una apposita perizia. Si segnala che & in essereontenzioso giudiziale con lo stesso Comunéo\a definire il

valore di indennizzo dell'impianto di distribuziowensegnato. Il Gruppo, anche in base al parerprderi consulenti
legali, ritiene che I'esito del contenzioso giudlei sara favorevole.

E’ inoltre contabilizzato in questa voce un credigr Euro 313 migliaia, anch’esso invariato rispett 31 dicembre
2005, nei confronti dell’Autorita per I'Energia ditrica ed il Gas a fronte del maggior contribuersato nell'anno

2000 e chiesto a rimborso.

6. Imposte anticipate

Il dettaglio delle voci che compongono le “Imposteticipate” alla chiusura di ogni esercizio conside viene

riassunto nella tabella che segue:

31/12/2006 31/12/2005

Descrizione Differenze Aliquota E ffetto Differenze Aliquota Effetto

temporanee fiscale totale temporanee fiscale totale
accantonamento svalutazione magazzino 413 37,25% 154 350 37,25% 130
accantonamento fondo ricavi gas 1.505 37,25% 561 2.280 37,25% 849
ammortamenti eccedenti 3.568 37,25% 1.329 2.150 37,25% 801
contributi lottizzazioni 4.824 37,25% 1.797 5.072 37,25% 1.889
altro 443 37,25% 165 470 33,00% 156
beneficio fiscale derivante dalla differenza tra valore
contabile e valore fiscale delle im mobilizzazioni 3.384 4.137
spese quotazione 7.608 37,25% 2.834 - -
Crediti per imposte anticipate 10.224 7.962

La Societa ha proceduto ad una piena contabilianazdelle imposte anticipate relative a differetemporanee tra
imponibile fiscale e valori di bilancio in quantiiegne che gli imponibili futuri possano assorbittte le differenze
temporanee che le hanno generate. Nella deterroimazielle imposte anticipate si € fatto riferimealt@aliquota IRES
e, ove applicabile, all'aliquota IRAP vigenti al mento in cui si stima si riverseranno le differetnemporanee. In
particolare si & utilizzato I'aliquota del 33% P&RES e del 4,25% per I'IRAP.

Attivita correnti

7. Rimanenze

La tabella che segue mostra la composizione detignenze alla chiusura di ogni esercizio considerat
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31/12/2006 31/12/2005

(Migliaia di Euro) Fondo Valore netto Fondo Valore netto
Valore lordo svalutazione al 30/06/2006 Valore lordo svalutazione al 31/12/2005

Combustibili e materiali a magazzino 3.100 (413) 2.686 2.747 (350) 2.397
Lavori in corso su ordinazione 79 79 41 41
Totale rimanenze 3.179 (413) 2.766 2.788 (350) 2.438

Le rimanenze sono principalmente rappresentatealariali utilizzati per opere di manutenzione o lgerealizzazione
degli impianti di distribuzione. In quest’'ultimo sl materiale viene riclassificato tra le immdtibzioni materiali in
seguito all'installazione.

I lavori in corso su ordinazione si riferisconcealéalizzazione di impianti per la fornitura caldestinati alla rivendita.
Le rimanenze sono esposte al netto del fondo sazbrie magazzino al fine di adeguare il valoreedstiésse alla loro

possibilita di realizzo o utilizzo.

8. Crediti commerciali

La tabella che segue mostra la composizione deitcrerso clienti e dei relativi fondi rettificafi al termine di ogni

esercizio considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Crediti verso clienti 2.721 3.822
Crediti per fatture da emettere 3.162 4.321
Crediti commerciali verso controllate 20.228 14.433
Crediti commerciali verso controllanti 36 31
(Fondo svalutazione crediti) (90) 0
(Fondo ricavi gas) (1.505) (2.280)
Crediti commerciali 24.552 20.327

La movimentazione del fondo svalutazione crediliesercizio considerato € stata la seguente:

(Migliaia di Euro) 2006

Fondo svalutazione crediti iniziale 0
Accantonamenti 90
Utilizzi 0
Fondo svalutazione crediti finale 90

La movimentazione del fondo ricavi gas nell'esa@oconsiderato € stata la seguente:

(Migliaia di Euro) 2006 2005
Fondo ricavi gas iniziale 2.280 1.912
Accantonamenti 1.505 2.280
Utilizzi (2.280) (1.912)
Fondo ricavi gas finale 1.505 2.280
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| crediti verso i clienti, rappresentati da crediéirso clienti italiani, sono esposti al netto dcenti di fatturazione
ricevuti da clienti, sono tutti esigibili entro $ercizio successivo e comprendono i crediti relalVattivita della
divisione calore, al servizio di fatturazione aztex al servizio di trasporto del gas su rete sdana verso venditori
esterni al Gruppo.

| crediti verso controllate sono rappresentati gero 20.228 migliaia da fatture da emettere vess@dntrollata
Ascotrade S.p.A. per servizi di vettoriamento.

Gli accantonamenti al fondo svalutazione credifettfiati nel corso dell’esercizio 2006 si sono restessari per
adeguare i crediti al loro presumibile valore dilizzo.

Al 31 dicembre 2006 il valore dei crediti & dimitmianche dal fondo ricavi gas costituito dall'adcamamento
derivante dal sistema tariffario introdotto dalkalidera n° 237/00 dell’Autorita per I'Energia Elita e per il Gas, a
decorrere dal 1° luglio 2001, per le attivita dstdbuzione del gas e di fornitura ai clienti dedncato vincolato. Tale
sistema tariffario prevede un andamento decresceeite tariffe per scaglioni di consumo da appkcaell’arco
dell’'anno termico, che per I'anno 2006 si svilupyeh periodo compreso tra il 1° ottobre 2006 edilsgttembre 2007.
In sede di predisposizione del bilancio al 31 dibee2006 si € ritenuto di dover procedere ad ulronamento al
fondo ricavi gas per Euro 1.505 migliaia per unifare il margine derivante dalla distribuzione da$ gegli esercizi
amministrativi.

Il minore accantonamento effettuato rispetto alcpdente esercizio € dovuto ai minori consumi di gHsttuati

nell’'ultimo trimestre 2006.

9. Altre attivita correnti

La tabella che segue mostra la composizione digieattivita correnti al termine di ogni esercizionsiderato:

(M igliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005

Risconti attivi annuali 44 169
Anticipi a fornitori 429 102
Ratei attivi annuali 21 6
Crediti verso la Cassa Conguaglio Settore Eletrico 700 -

Altri crediti 67 63
Altre attivita correnti 1.261 342

Le altre attivita correnti si riferiscono principa¢nte ad anticipi a fornitori di servizi e ai ciediantati verso la Cassa

Conguaglio del Settore elettrico, relativi alleziative poste in essere nell’ambito del risparnmergetico .

10. Attivita finanziarie correnti

La tabella che segue mostra la composizione diiléta finanziarie correnti al termine di ogni esiio considerato:
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31/12/2006 31/12/2005
(Migliaia di Euro) Valore netto Valore netto
Crediti
Dividendi Ascotrade - 6.976
C/c di corrispondenza Asco Holding S.p.A. 556
Totale attivita finanziarie correnti - 7.532

La voce accoglieva il credito relativo ai dividendilativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2008liberati
dall’Assemblea degli Azionisti del 28 aprile 200€&lld controllata Ascotrade S.p.A..

11. Crediti tributari

La tabella che segue mostra la composizione dditctabutari al termine di ogni esercizio considto:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006
- Crediti IRAP 423
Crediti tributari 423

La voce accoglie il residuo credito, dedotte leaste di competenza dell’esercizio 2006, degli atd®AP versati.

12. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

La tabella che segue mostra la composizione delfodibilita liquide al termine di ogni eserciziorssiderato :

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005

Depositi bancari e postali 97.903 43
Denaro e valori in cassa 6 6
Disponibilia liquide 97.909 49

La variazione per Euro 97.860 migliaia rispett®@05 & dovuta prevalentemente all'incasso dellaumeli capitale
dovuto alla quotazione, per l'analisi dettagliatallal variazione delle disponibilita liquide si riaval rendiconto
finanziario. | depositi bancari sono a vista e mato interessi sulla base dei tassi euribor a lepaddordo di spread

contrattati con gli stessi istituti.

Patrimonio netto

13. Patrimonio netto

La tabella che segue mostra la composizione dehpatio netto al termine di ogni esercizio consader
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(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Capitale e riserve 350.672 168.383
Utile dell'esercizio 15.327 24.729
Totale patrimonio Netto 365.999 193.111

Il capitale sociale di Ascopiave S.p.A. al 31 diteen2006 si compone 140.000.000 azioni del valorainale di Euro
1,00. L'utile dell’esercizio precedente e statailatiito per Euro 1.171 migliaia a Riserva Legalé mgpetto della
normativa in materia, per Euro 18.494 migliaia agRve Straordinarie, per Euro 1.314 migliaia adJgilnuovo e per i

rimanenti Euro 3.750 migliaia distribuito agli aaisti.

Si evidenzia di seguito la composizione del patrimmmetto:

Composizione del patrimonio netto (migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Capitale Sociale 140.000 140.000
Riserva legale 29.171 28.000
Riserva da sovrapprezzo azioni 67.977 -
Altre riserve 113.525 383
Utile (perdita dell'esercizio) 15.327 24.729
Patrimonio Netto 365.999 193.111

Come gia evidenziato nel capitolo “ Quotazione wrda ed andamento del titolo Ascopiave S.p.A.”ladedlazione
sulla gestione si segnala che in data 12 dicem®@é 2 iniziata la quotazione nel segmento Starads® Italiana, che
fa seguito alla delibera dell’assemblea del 5 gl06 che ha destinato al processo di quotaziof8.834.000 azioni
di nuova emissione del valore nominale di Eurorggistrato presso il registro delle imprese di Tsevn data 2
gennaio 2007.

La riserva da sovrapprezzo azioni & interamenteit@doal processo di quotazione ed é relativa alaggpnezzo pagato
sulle azioni dai nuovi sottoscrittori, al netto demeri di quotazione pari ad Euro 5.968 miglitéh netto dell’effetto
fiscale pari ad Euro 3.542 migliaia).

Gli oneri di quotazione sono relativi: alle comniigs riconosciute alle banche collocatrici, all'aslwr, a spese di

comunicazione, a consulenze legali e fiscali eskarizi della societa di revisione.

Passivita non correnti

14. Fondi per rischi e oneri

La tabella che segue mostra la composizione déeli foer rischi ed oneri al termine di ogni esercizimsiderato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Fondo di trattamento quiescienza e obblighi simili 44 55
Altri fondi rischi e oneti 94 215
Fondo rischi e oneri 137 269

Il fondo per trattamento di quiescenza ed obblggtmili

Il fondo per trattamento di quiescenza ed obblgjimili si riferisce agli accantonamenti integratprevisti dall'accordo
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sindacale del 27 giugno 1996 sottoscritto per dspggio dei dipendenti dalla Societa di Gestionm@wle di Servizi
S.r.l. (ora Ascotrade S.p.A.) ad Ascopiave S.plAnamento della costituzione dell’Azienda consdezidNel corso del
1999 sono intervenuti ulteriori accordi applicativie hanno definito le modalita di utilizzo del dansuddividendo la
guota complessiva in quote individuali, nonchérdttamento da riservare ai dipendenti interesda¢i cessano il
rapporto di lavoro. | decrementi sono relativi agfiporti liquidati nell’esercizio, mentre l'increm& & relativo

all'accantonamento d’esercizio.

La tabella che segue mostra la movimentazioneosield nell’esercizio considerato:

(Migliaia di Euro)

Fondo trattamento quiescienza al 31 dicembre 2005 55
Accantonamenti a fondo trattamento quiescienza 45
Utilizzi fondo trattamento quiescienza (56)
Fondo trattamento quiescienza al 31 dicembre 2006 44

A partire dal 1 gennaio 2007 la Legge Finanziariglativi decreti attuativi hanno introdotto modédzioni rilevanti
nella disciplina del TFR, tra cui la scelta deldeatore in merito alla destinazione del proprio TFRturando. In
particolare, i nuovi flussi di TFR potranno essardirizzati dal lavoratore a forme pensionistichegeelte oppure
mantenuti in azienda (nel qual caso quest'ultimaera i contributi TFR ad un conto di tesoreriatugb presso
'INPS). Allo stato attuale, lo stato di incertezirgerpretativa della sopra citata norma di recesm@nazione, le
possibili differenti interpretazioni della qualifizione secondo IAS 19 del TFR maturando e le camrsep
modificazioni sui calcoli attuariali relativamerae TFR maturato, nonché l'impossibilita di stimbrecelte attribuite ai
dipendenti sulla destinazione del TFR maturando (pequali il singolo dipendente ha tempo sino &l gugno

prossimo) rendono prematura ogni ipotesi di modifittuariale del calcolo del TFR maturato al 3Exibre 2006

Altri fondi rischi e oneri

La voce “Altri fondi rischi e oneri” include prewaitemente stanziamenti relativi a passivita po#dinzitenute
probabili che potrebbero emergere dai contenzegsll in essere. Lo stanziamento € stato stimatolcgupporto dei
consulenti legali della Societa. La riduzione deltece al 31 dicembre 2006 rispetto al 31 dicemifi@52e dovuto
all'utilizzo dello stanziamento di Euro 110 mighaielativo al prudenziale apprezzamento del vincbldistribuzione
da riconoscere ad alcuni comuni per I'anno 2008eguito della disponibilita, dagli stessi manifesstali prorogare la
durata di concessione di un anno e contestualnugrstiabilire sin d’ora, in via transattiva, il vaéoresiduo di riscatto

della rete di distribuzione al momento della scadestel termine della concessione.

15. Trattamento di fine rapporto

La tabella che segue mostra la movimentazionerathimento fine rapporto:

(Migliaia di Euro)

TFR al 31 dicembre 2005 2.726
Liquidazioni - 1.662
Costo relativo alle prestazioni di lavoro corrente 509
Precedenti Perdite/ (profitti) attuariali rilevati - 78
Perdita/ (Profitto) attuariale rilevata (31)
TFR al 31 dicembre 2006 1.463
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Il valore del trattamento fine rapporto & statoed®inato applicando metodologie attuariali. La tedione della
passivita & stata effettuata da attuari indipendeiizzando il metodo della proiezione unitarial @redito, sulla base
delle seguenti assunzioni:

» tasso di mortalitatali dati sono stati desunti dal tecnico attuaidla base di recenti studi sulla sopravvivenza
effettuati dal’ANIA che hanno portato alla cositone di una nuova base demografica denominatd Questi
studi sono basati su una proiezione della mortdkia popolazione italiana per il periodo 2001-P@Sfettuata
dallISTAT adottando un approccio di tigme-shiftingper semplificare la gestione delle tavole per geziene;

» tasso di invalidita le probabilita annue di eliminazione da servig&r inabilita sono state desunta sulla base di
guanto pubblicato dall'INPS nel 2000;

« probabilita annua di eliminazione dal servizio @dire causeé stato assunto pari al 3% sulla base dell’andéme
storico di tale parametro all'interno dell’azienda;

» probabilita annua di richiesta di anticipazioni TFR stato assunto pari allo 2% sulla base dell'arado storico
di tale parametro all'interno dell'azienda;

» tasso di attualizzazioned stato assunto pari al 4% sulla base dell’andémpreventivo della curva dei tassi
nell’arco dell'orizzonte temporale considerato;

e tasso annuo di incremento reale delle retribuzi@nstato assunto pari al 3% sulla base delle stiffedtuate dal
managementelativamente agli incrementi retributivi da ricmeere ai dipendenti;

e tasso annuo di inflazion@ stato stimato, nell’orizzonte temporale consittg pari all’1,5%.

L'utilizzo di tecniche attuariali per la determineae del trattamento fine rapporto ai fini IFRS34l dicembre 2006 ha

comportato l'iscrizione di un provento pari a E@bmigliaia.

16. Finanziamenti a medio-lungo termine

La tabella che segue mostra la composizione danfiamenti a medio lungo termine al termine di ogggrcizio

considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Finanziamenti Cassa Depositi e Prestiti rimborsabili tra i1 2007 e il 2016, a tasso fisso 8.477 10.518

rinegoziato priodicamente

Finanziamenti Cassa Depositi e Prestiti rimborsabili entro il 2009, a tasso fisso del 65 85
6%

Finanziamenti IN.P.D.A.P. rimborsabili entro il 20006, a tasso fisso del 9,75% - 78
Totale finanziamenti a medio-lungo termine 8.542 10.596
Meno: quota corrente dei finanziamenti a medio-lungo termine (1.867) (2.0506)
Quota non corrente dei finanziamenti a medio-lungo termine 6.675 8.540

| finanziamenti a medio — lungo termine si rifedao a un debito residuo nei confronti di Cassa Biipe Prestiti
S.p.A. pari ad Euro 8.542 migliaia, di cui Euro ®@migliaia quota non corrente, a fronte di inwestnti in opere di

ampliamento della rete di distribuzione del gade Tebito complessivo si compone di diverse posizi@bitorie verso
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il suddetto istituto aventi scadenze compresd #6807 e il 2016 e tassi fissi compresi tra il 6% &50%;

(Migliaia di Euro) 31/12/2006
Esercizio 2007 1.867
Esercizio 2008 1.733
Esercizio 2009 1.058
Esercizio 2010 852
Esercizio 2011 666
Oltre esercizio 2011 2.364
Totale finanziamenti a medio-lungo termine 8.540

Le diminuzioni dei finanziamenti conseguono al lage pagamento delle rate del periodo.

17. Altre passivita non correnti

La tabella che segue mostra la composizione detie &l termine di ogni esercizio considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Debiti verso Comune di Castelfranco - 2.393
Risconti passivi pluriennali 31 111
Totale altre passivita non correnti 31 2.505

La voce “Altre passivita non correnti” non accogpigl il debito residuo verso il Comune di Castiito Veneto in
guanto riclassificato in “ Altre passivita corrénti

| risconti passivi si riferiscono prevalentemenioatributi riconosciuti dalla Regione Veneto.

18. Imposte differite

La tabella che segue evidenzia il dettaglio defieoste differite al termine di ogni esercizio ciolesato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Descrizione Differenze Differenze

temporanee Effetto IRES  Effetto totale temporanee  Aliquota fiscale Effetto totale

-ammortamenti eccedenti 41.066 37,25% 15.297 43.105 37,25% 16.057
-trattamento di fine rapporto 249 33,00% 82 218 33,00% 72
- deducibilita avviamento a fini fiscali 6.097 37,25% 2.271 5.499 37,25% 2.048
-altro 27 37,25% 10 27 37,25% 10
Fondo imposte differite 17.660 18.187

La voce “Imposte differite” accoglie prevalentenefd imposte differite stanziate a fronte delldedtdnze temporanee
di base imponibile tra normativa fiscale e valori lilancio relativamente agli ammortamenti eccedetdlle

immobilizzazioni materiali e dell’avviamento.

Passivita correnti
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19. Debiti verso banche e quota corrente dei firmenti a medio-lungo termine

La tabella che segue mostra la composizione delia debiti verso banche e finanziamenti al terndinggni esercizio
considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Debiti verso banche 1.646 47.004
Anticipazioni bancarie 0 32.000
Quota corrente dei finanziamenti 2 medio-lungo termine 1.867 2.056

Totale debiti verso banche e quota corrente di finanziamenti a
medio-lungo termine 3.513 81.060

La diminuzione dell’esposizione bancaria per Euvo547 migliaia rispetto al 2005 e stata ottenutagpalmente
grazie allincasso della quotazione come evidenziad rendiconto finanziario.
Il residuo debito bancario a breve per Euro 3.5t8raposto da saldi contabili debitori verso istitlitcredito e dalla

guota a breve dei mutui.

La tabella che segue mostra la ripartizione détleel di credito di Ascopiave S.p.A. utilizzate spdinibili e i relativi

tassi applicati alla data del 31 dicembre 2006:

Affidamento Tasso al Utilizzo al

Ente erogante Tipologia linea di credito Max (%) 31/12/2006  31/12/2006 (*)
Banca Popolare di Vicenza Affidamento bancario 50.000 4,30%

Veneto Banca SpA Affidamento bancario 30.000 4,16%

Banca di Credito Cooperativo delle Prealpi Affidamento bancario 5.000 4,30%

U nicredit Banca d'Im presa Affidamento bancario 40.000 4,35% 3.513
Banca Popolare Friuladria Affidamento bancario 10.000 4,29%

Totale 135.000 3.513

*migliaia di Euro

20. Debiti commerciali

| debiti commerciali al 31 dicembre 2006 ammontadoEuro 10.181 migliaia ed evidenziano un incremeltEuro

3.625 migliaia rispetto al 31 dicembre 2005 priatipente dovuto a fatture da ricevere relative apjese per la

guotazione.

21. Debiti tributari

La tabella che segue mostra la composizione delia ltre passivita correnti al termine di ogniresao considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Debiti IRAP - 2.009
Debiti IVA 682 1.236
Altri debiti tributari 754 335
Totale debiti tributari 1.437 3.580
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La posizione IRAP al 31 dicembre 2006 risulta aditoementre gli altri debiti tributari si riferismo ai debiti per

ritenute da lavoro autonomo e dipendente.

22. Altre passivita correnti

La tabella che segue mostra la composizione detta Yltre passivita correnti al termine di ogniresgo considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Anticipi da clienti 7.306 7.412
Debiti per consolidato fiscale 7.704 11.024
Debiti verso enti previdenziali 474 382
Debiti verso il personale 1.557 1.195
Risconti passivi annuali 186 125
Debito verso il comune di Castelfranco Veneto 2.393 0
Ratei passivi annuali 1.018 1.328
Altri debiti 492 710
Totale altre passivita correnti 21.130 22.175

Anticipi da clienti

Gli anticipi da clienti rappresentano gli imporgregati dagli utenti a titolo di contributo per Ipeve di lottizzazione e

allacciamento in corso alla data di bilancio.

Debiti verso controllante per consolidato fiscale

Tale voce include il debito maturato nei confraeila societa controllante Asco Holding nell’'ambdel contratto di
consolidato fiscale nazionale sottoscritto dalleietd del Gruppo Asco Holding. La diminuzione dellace al 31
dicembre 2006 rispetto al 31 dicembre 2005 € spedalla minore base imponibile e corrisponde dlitdelRES

maturato per le imposte relative all’esercizio 2006

Debiti verso enti previdenziali

| debiti verso istituti previdenziali si riferisconai debiti per oneri contributivi di competenzd deriodo e versati

all'inizio del periodo successivo.

Debiti verso il personale

| debiti verso il personale includono i debiti gerie non godute, mensilita e premi maturati ad&embre 2006 e non
liquidate alla stessa data. L'incremento del valate31 dicembre 2006 rispetto al 31 dicembre 2008piegato

dall'incremento del personale.

Ratei e risconti passivi

| ratei passivi sono principalmente riferiti ai omndemaniali maturati.

Altri debiti
Gli altri debiti includono principalmente i debiterso istituti previdenziali per contributi su riatiel personale stimati

al 31 dicembre ed i debiti per contributi sugliegs familiari.
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23. Passivita finanziarie correnti

La tabella che segue mostra la composizione detta Yltre passivita correnti al termine di ogniresgo considerato:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
C/C Ascotrade S.p.A. 11.678 14.744
C/C Asco Holding 129 15
Totale altre passivita correnti 11.806 14.759

Debiti finanziari verso controllante e verso cotiaie

Tale voce include il debito finanziario nei conftiogella controllante Asco Holding e della contat¥ Ascotrade a

fronte di anticipazioni di cassa realizzate tranmit®nto corrente di corrispondenza.
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Posizione finanziaria netta

La tabella che segue mostra la composizione deliizipne finanziaria netta cosi come richiestoadalimunicazione
Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006:

(Migliaia di Euro) 31/12/2006 31/12/2005
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (97.909) (49)
Attivita finanziarie correnti (Crediti finanziari) - (7.532)
Debiti verso banche e finanziamenti 3.513 81.060
Debiti verso Comune di Castelfranco 2.393

Debiti finanziari verso controllante 129 15
Debiti finanziari verso controllate 11.678 14.744
Posizione finanziaria netta a brev (80.196 88.23¢
Finanziamenti a medio e lungo termine 6.675 8.540
Debiti verso Comune di Castelfranco 2.393
Posizione finanziaria netta a medio-lungo termin 6.67¢ 10.93:
Posizione finanziaria nett: (73.521 99.17:

La disponibilita finanziaria di Ascopiave S.p.A.3dl dicembre 2006 ¢ pari ad Euro 73.521 in ragmimeipalmente

dellincasso della quotazione e del risultato @sércizio 2006.

Si evidenzia che nei finanziamenti bancari a beeltmmgo termine non sono previstivenant® negativepledges
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NOTE DI COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DEL CONTO BIOMICO
DELL’ESERCIZIO 2006

Ricavi

24. Ricavi

La seguente tabella evidenzia la crescita dei rivagli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Ricavi da trasporto gas 40.504 44.228
Ricavi per servizi di allacciam ento 8.703 9.288
Ricavi da servizi di fornitura calore 3.505 3.283
Ricavi per servizi di distribuzione 2.290 2.155
Ricavi da servizi di bollettazione tributi 287 447
Ricavi da servizi a societa del gruppo 4.796 5.773
Altri ricavi 5.217 4.680
Totale ricavi 65.304 69.855

| ricavi da trasporto gas sono diminuiti in seguta diminuzione dei volumi vettoriati che passaao860,8 milioni di
mc dell’esercizio 2005 al 806,3 milioni di mc debercizio 2006 con una diminuzione pari a 54,5amildi metri cubi
(-6,8%).

| ricavi per allacciamenti alla rete di distribua® del gas subiscono nel corso del 2006 una flessiel 6,3 %
passando da Euro 9.288 migliaia del precedenteieigead Euro 8.703 migliaia del 2006 in ragiorg whinori allacci

esequiti.

| ricavi relativi alla fornitura calore registranma aumento dell'6,8% passando da Euro 3.283ais@ghd Euro 3.505

migliaia; tale incremento € dovuto a nuovi impiaggstiti che passano da 382 a 393.

| ricavi per servizi di distribuzione sono relataviprestazioni richieste dagli utenti e passanguta 2.155 migliaia del

2005 ad Euro 2.290 migliaia, con un incremento 6i&%.

| ricavi da servizi di bollettazione tributi sonelativi ai servizi di fatturazione acquedotto pento terzi e scendono da
Euro 447 migliaia del 2005 ad Euro 287 migliaia 2@06, con una flessione del 35,8%.

Gli altri ricavi, pari ad Euro 5.217 migliaia, sfariscono principalmente a contributi per lo spiw della rete, che
passano da Euro 3.310 dell'esercizio 2005 ad Eu2813migliaia dell’esercizio 2006, da contributcanosciuti
dall’Autorita per I'Energia Elettrica ed il Gas pEuro 700 migliaia relativi al riconoscimento deghbbiettivi per il
risparmio energetico, da cessioni di materiali pagsano da Euro 665 migliaia del 2005 ad Euro 6&ffiaia, da

sopravvenienze attive che passano da Euro 123amaiglel 2005 ad Euro 367 e da altri proventi eviipar il residuo.
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Costi operativi

25. Costi per acquisto materie prime

La seguente tabella riporta i costi relativi altjatsto di materie prime negli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Acquisto metano 1.179 1.073
Acquiso Gpl e gasolio 157 142
Materiali per manutenzioni ordinarie 1.458 1.753
Totale costi materie prime 2.794 2.968

Il costo di acquisto di materie prime accoglie piralmente i costi per combustibili utilizzati relicabine di
distribuzione del gas metano e dal servizio diitara calore oltre ai costi dei materiali utilizzaelle manutenzioni
della rete di distribuzione.

26. Costi per servizi

La seguente tabella riporta il dettaglio dei cpsti servizi negli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Costi godimento beni di terzi 1432 1326
Costi di lettura contatori 740 683
Spese postali e telegrafiche 375 405
M anutenzioni e riparazioni 1.204 1.098
Servizi di consulenza 614 673
Servizi commerciali e pubblicita 434 195
Utenze varie 1.167 972
Compensi ad amministratori e sindaci 305 199
Assicurazioni 200 153
Spese per il personale 510 493
Altre spese di gestione 749 974
Totale costi per servizi 7.731 7.170

| costi per servizi ammontano ad Euro 7.731 migliairispetto ad Euro 7.170 dell’'esercizio preceglenton un
incremento del 7,8 % . Tale incremento pari adoEB&61 migliaia & principalmente determinato dadfiemento dei
costi per servizi commerciali e di pubblicita f&ro 239 migliaia, dall'aumento dei costi per aewvarie per Euro

195 migliaia principalmente relative alle utenzdedeabine di rete.

| principali costi per servizi sono rappresentadi ebsti per manutenzioni e riparazioni, servizicdnsulenza che
includono consulenza tecnica, amministrativa elé&gapese di invio bollette agli utenti e costi pedimento beni di
terzi che comprendono prevalentemente affitti iélatlla conduzione in locazione di magazzini eiaifeé canoni di
attraversamento per lavori di allaccio e posa reti.

| costi per servizi commerciali e pubblicita inchr oneri relativi ad attivita di ricerche di mei@a campagne

pubblicitarie.
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Le spese per il personale includono costi per fdigee delle vetture assegnate ai dipendenti, pestil servizio mensa
e costi per addestramento e formazione.
Le altre spese di gestione includono costi valadgstione ordinaria (costi per trasferte, pulizigilanza ecc.).

27. Costo del personale

La seguente tabella riporta il dettaglio dei cdslipersonale negli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Salari e stipendi 7.707 7.038
Oneri sociali 2.391 2.154
Trattamento di fine rapporto 544 509
Trattamento di quiescenza e simili 45 55
Altri costi 21 22
Totale costo del personale 10.708 9.776
Costo del personale capitalizzato (1.418) (1.396)
Totale costo del personale netto 9.289 8.380

Il costo del personale € al netto dei costi capitati a fronte di incrementi per lavori interni.
L'incremento per Euro 900 migliaia rispetto al 20®%lovuto principalmente alle nuove assunzioni ceridenziato

nella tabella sottostante che evidenzia il numeedimdei dipendenti della Societa:

Esercizio 2006 Esercizio 2005
Dirigenti 7 7
Impiegati 145 134
Operai 95 92
Numero medio dipendenti 247 232

28. Altri costi operativi

La seguente tabella riporta il dettaglio degliialtrsti operativi negli esercizi considerati :

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Accantonamento rischi su crediti 90 -

Altti accantonamenti - 215
Contributi associativi e AEEG 1.453 1.648
Minusvalenze 333 514
Sopravvenienze passive 47 133
Altre imposte 992 1.075
Altri costi 814 868
Costi per appalti 1.933 2.018
Totale altri costi operativi 5.662 6.470

Gli altri costi operativi passano da Euro 6.470 205 ad Euro 5.662 con una flessione del 12,5&6 gu Euro 808
migliaia, sono costituiti principalmente da contiibassociativi versati all’Autorita per 'EnergHlettrica e il Gas, da

altre imposte e costi per appalti.
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Gli altri costi includono prevalentemente costi parburante automezzi, acquisti di titoli di effioza energetica,

materiale vario, di consumo e di cancelleria.

29. Altri proventi operativi

La seguente tabella riporta il dettaglio degliigitoventi operativi negli esercizionsiderati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Sopravvenienze attive 99 153
Altri proventi 27 27
Totale altri proventi operativi 126 180

30. Ammortamenti

La seguente tabella riporta il dettaglio degli amtamenti negli eserciztonsiderati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Immobilizzazioni imm ateriali 227 318
Immobilizzazioni materiali 10.977 10.729
Totale ammortamenti 11.204 11.046

Oneri (Proventi) finanziari

31. Oneri finanziari netti

La seguente tabella riporta il dettaglio dei prdived oneri finanziari negli esercizi considerati:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Dividendi Ascotrade S.p.A. 0 6.969
Interessi attivi bancari e postali 182 5
Altri provent finanziari 19 244
Proventi finanziari 201 7.218

Interessi passivi bancari 969 1.293
Interessi passivi su mutui 752 980
Altri oneri finanziari 1.809 2.157
(O neri finanziari) 3.530 4.430

Totale oneri/(proventi) finanziari netti 3.329 (2.788)

Gli altri oneri finanziari includono Euro 1.400 rlima di interessi passivi relativi al conto coneni corrispondenza
con la controllata Ascotrade S.p.A. ed Euro 366liaiy di interessi passivi relativi al conto conei corrispondenza
con la controllante Asco Holding S.p.A..

La diminuzione dei proventi finanziari rispetto 2005 & dovuta alla mancata contabilizzazione pempetenza dei

dividendi relativi all’'esercizio 2006 da parte @edontrollata Ascotrade S.p.A..
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Imposte e tasse

32. Imposte dell’'esercizio

La tabella che segue mostra la composizione dellgoste sul reddito negli esercizonsiderati, distinguendo la

componente corrente da quella differita ed anttaipa

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Imposte correnti IRES 8.554 11.204
Imposte correnti IRAP 1.586 2.009
Imposte (anticipate)/ differite 47 (1.155)
Totale imposte 10.093 12.059

Mentre la tabella che segue evidenzia I'incidergliedmposte sul reddito:

(Migliaia di Euro) Esercizio 2006 Esercizio 2005
Risultato ante imposte 25.420 36.788
Imposte sul reddito 10.093 12.059
Incidenza sul risultato ante imposte 39,7% 32,8%

L'incidenza delle imposte sul reddito sul redditteaimposte passa dal 32,8% dell’esercizio 20089a1% del 2006

principalmente in relazione ai mancati proventddadendi di Ascotrade S.p.A. soggetti ad aliquattta.

Dati esposti in migliaia di Euro Esercizio 2006 Esercizio 2005
Aliquota ordinaria applicabile 33% 33%
Risultato prima delle imposte 25.420 36.788
Onere fiscale teorico 8.389  33,0% 12.140 33,0%
Proventi non tassati (2.185) -5,9%
Costi indeducibili 119 0,5% 94 0,3%
O nere fiscale effettivo IRES 8.507 33,5% 10.050 27,3%
IRAP (corrente e differita) 1.586 6,2% 2.009 5,5%
Totale onere fiscale effettivo 10.093 39,7% 12.059 32,8%
Aliquota effettiva 39,7% 32,8%
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ALTRE NOTE DI COMMENTO AL BILANCIO DI ASCOPIAVE.A.FAL 31 DICEMBRE 2006

Informativa su parti correlate

A norma dell’ art. 2497 bis del Codice Civile sghala che la Societa € controllata da Asco Hol8impgA..

Le operazioni con le societa del gruppo sono effé¢t a valori di mercato. Non vi sono altre operaizeffettuate

nell’esercizio con societa e entita riconducibiliSaci o amministratori della societa o delle s@ciebntrollanti e

controllate.
(Migliaia di Euro) 31/12/2006 Esercizio 2006
T Altri Debiti . P
Societa Credm. ) lll:lv ebm.  Altri debiti Costi Ricavi
commerciali  crediti commerciali Beni Servizi Altro Beni Servizi Altro
S ocietd controllate
Ascotrade S.p.A. 18.076 - 297 11.680 - 2111 1.402 9 44.863 480
Global Energy S.r.l.
Le Cime Servizi S.r.l.
Societa consociate
Asco TLC S.p.A. 29 - 195 - 35 505 1 - 185 11
Energy System S.r.l. - - - - - - - - - -
Seven Center S.r.l. - - 11 - 14 255 - - - 5
Mirant Italia S.r.l. - - - - 31
Societa controllanti
Asco Holding S.p.A. - 36 - 7.830 - - 366 - 36 31
Totale 18.105 36 503 19.510 80 2.871 1.769 9 45.084 527

| ricavi verso la controllata Ascotrade S.p.A.,ig@sidui crediti al 31 dicembre 2006, si riferiscoprincipalmente al
servizio di vettoriamento prestato da Ascopiave/.p

| debiti verso Asco Holding per Euro 7.830 miglis&ludono debiti derivanti dal’adesione al cottwadi consolidato
fiscale nazionale relativi al debito maturato perihposte relative all’esercizio chiuso al 31 dibeen2006 cui si
aggiunge il debito maturato per le imposte sulfeizéo 2005 non ancora regolato tra le parti. Bideo debito e
principalmente composto dal rapporto di conto aueedi corrispondenza acceso con Asco Holding S.péari ad
Euro 129 migliaia, sul quale & riconosciuto urs¢agari al maggiore fra il costo della provvistacédHolding, rilevato
ad inizio di ogni trimestre, maggiorato di 0,25 pyercentuali, ed il tasso Euribor 3 mesi + 0,%84.oneri finanziari
complessivamente corrisposti da Ascopiave S.pla.cantrollante nel corso del 2006 sono pari acbB@6 migliaia.

| costi per servizi verso la consociata Asco TL@.A. si riferiscono al un canone di noleggio dewee. | ricavi verso

la stessa consociata derivano dal contratto ditfmangas e dai contratti di servizio stipulati legparti.

Compensi amministratori, sindaci e dirigenti strateyici

Di seguito vengono riportati i compensi maturatheore di Amministratori e Sindaci per le caricteeldro espletate in

Ascopiave S.p.A.

Compensi corrisposti agli amministratori nell’eseio 2006
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Soggetto carica durata carica Compenso annuo Compenso annuo Totale generale (*)
da Ascopiave S.p.A (¥) da societa
Controllate (*)

Salton Gildo Presidente Consiglio di Amministrazione 2005-2007 160.000 160.000
Beninatto Alfonso Consigliere 2005-2007 20.000 20.000
Bortolin Gianantonio Consigliere 2005-2007 20.000 20.000
Trinca Flavio Consigliere indipendente 2005-2007 1.667 1.667
Bresolin Ferruccio Consigliere indipendente 2005-2007 1.667 1.667
Totale 203.333 - 203.333

* Importi in migliaia di Euro al netto di IVA se dowed al lordo di imposte e contributi

Compensi corrisposti ai membri del collegio sindaca

Soggetto carica durata carica Compenso annuo Compenso annuo Totale generale (*)
da Ascopiave S.p.A (*) da societa
Controllate (*)

De Luca Lino Presidente del Collegio sindacale 2005-2007 43.216 43.216
Visentin Graziano Sindaco effettivo 2005-2007 29.284 29.284
Sforza Fabio Sindaco effettivo 2005-2007 29.402 29.402
Totale 101.902 - 101.902

* Importi in migliaia di Euro al netto di IVA se dotaied al lordo di imposte e contributi

Compensi corrisposti ai dirigenti strategici

Incarico Nome e cognome
Direttore finanziatio Roberto Gumirato
Direttore tecnico Giovanni Favaro
Direttore amministrativo Cristiano Belliato

Responsabile controllo di gestione Giacomo Bignucolo

Si segnala che il compenso aggregato dei dirigdinirea con responsabilita strategica al lordoedigliposte e dei

contributi previdenziali & pari ad Euro 456 migiai

Impegni e rischi

Contenziosi

Alla data attuale, sono pendenti innanzi al giudaceministrativo alcuni ricorsi presentati da Asayg S.p.a. nei
confronti di delibere assunte da n. 5 comuni irazieine alla durata delle concessioni. Il bacinotatima delle
concessioni oggetto di contenzioso (con l'esclusidiegli utenti di un Comune incluso tra quelli lai scadenza
naturale della concessione & anteriore al term@hgeriodo transitorio) rappresenta complessivamédt302 utenti,
pari al 4,6% del totale degli utenti.

Poiché i procedimenti descritti risultano ancoradenti innanzi all’Autorita Giudiziaria, o non soamcora decorsi i
termini per I'impugnazione delle sentenze gia emedscopiave non ritiene di poter effettuare stimenerito alla

scadenza di tali concessioni.

Strumenti finanziari: obiettivi e politiche delleceta e descrizione dei rischi

Gruppo Ascopiave - Bilancio consolidato al 3ledinbre 2006 149



Gruppo Ascopiave

Con riferimento al n. 6 bis del comma 2 dell’'art@@428 cc, segnaliamo che i principali strumeimtafziari in uso
presso la societa sono rappresentati dai crediehiti commerciali, dalle disponibilita liquide, da altre forme di

finanziamento.

Si ritiene che la societa non sia esposta ad ehidsredito superiore alla media di settore, abaisindo la rilevante

numerosita della clientela e la scarsa rischidsitalogica rilevata nel servizio di somministrazedel gas.

A presidio di residuali rischi possibili su credisulta comunque stanziato un fondo svalutazioediti pari all'incirca,

all'3% del’lammontare lordo dei crediti verso terzi

L'attuale mercato di riferimento della societa rsrsviluppa in aree che possano necessitare dedf@goge del rischio
paese. Le operazioni commerciali avvengono neha fotalita in Italia. Per le stesse consideraziwmm si rileva una

esposizione a rischio cambio.

Relativamente alla gestione finanziaria della gacigli amministratori valutano la generazioneiduidita derivante
dalla gestione congrua a coprire le sue esigenkzegeilibrata la ripartizione del passivo fra indaimento a breve ed a
lungo termine in relazione alla corrispondete cosigione dell’attivo. In particolare i fidi concessbno utilizzati al
2,7%. | principali impegni di pagamento aperti dl @icembre 2006 sono associati ai contratti diifara del gas

naturale.

Eventi successivi

Conferimento ramo vendita gas da Bimetano Servizi. S

Con delibera dell’'assemblea straordinaria dellaiesaccontrollata Ascotrade S.p.A. del 28 dicembfO®& si e
perfezionato il conferimento da parte di Bimet&w®wvizi S.r.l. del ramo di vendita del gas natyrets decorrenza dal
1 gennaio 2007. Con questo conferimento AscotrageASacquisisce circa 29 migliaia di utenti neflana della
provincia di Belluno. L'operazione & stata concliisemite un aumento di capitale sociale della gaceontrollata
Ascotrade S.p.A. interamente riservato al confentmeda parte di Bimetano Servizi S.r.l.: in par@e, in
considerazione della rinuncia al diritto di opziared’'aumento di capitale da parte di Ascopiave/S.pé ottenuto dalla

societa di revisione il previsto parere di congrsitil prezzo di emissione delle nuove azioni.

Riderminazione della componente CGD del VincoloRlenvi della Distribuzione

In data 29 luglio 2005 Ascopiave ha proposto riodmanzi al TAR Lombardia contro la nota dellad2ione Tariffe
dell’Autorita per I'Energia Elettrica e il Gas cda quale la sTessa AEEG ha respinto la richiestAstiopiave di
rideterminare il valore della componente CGD (caltigestione relativi all'attivita di distribuziohedel VRD con
riferimento all’ambito tariffario complessivamerntgeso.

Il TAR Lombardia, con la Sentenza n. 613 del 14204006, ha accolto il ricorso di Ascopiave, dicarado il diritto
della societa ad aver determinato il valore detiangonente CGD per I'anno termico 2003-2004 conrinfento

all'ambito complessivamente inteso.
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Avverso la sentenza n. 613 del 28 febbraio 20@@torita per I'Energia Elettrica e il Gas ha profmgsn data 14 aprile
2006, appello al Consiglio di Stato con richiestaaspensiva, non accolta dalla Corte.

Vi sono fondati motivi per ritenere che il Consiglili Stato, la cui sentenza definitiva & prevista pprile 2007,
confermera la sentenza del TAR Lombardia per i segjunotivi:

() il consolidato e costante orientamento favofewtella giurisprudenza di primo grado, confermanche dal
Consiglio di Stato in casi analoghi precedenti;

(i) la negazione del diritto vantato da Ascopiagemporterebbe un’ingiusta disparita di trattamergbconfronti

di altri operatori;

(iii) I'infondatezza delle ragioni contrarie addetial’AEEG.

Qualora Ascopiave dovesse vincere il ricorso, ldeta dovra ridefinire la proposta tariffaria penho termico 2003-
2004, e chiedere agli utenti il pagamento di ultérsomme a titolo di conguaglio. La differenza dr&/incolo dei

Ricavi della Distribuzione a suo tempo considena¢o la definizione delle tariffe approvate dal’AGEe il nuovo
Vincolo risultante dal calcolo della componente C@ I'ambito complessivamente inteso € stata stirdalla societa

in un importo pari a Euro 2 milioni.

Dato che il CGD per I'anno termico 2003-2004 ragprda un parametro per il calcolo delle tariffe pesecondo
periodo regolatorio, cosi come indicato dalla Delib n. 170/04, I'eventuale ridefinizione di talengmonente
comporterebbe una ridefinizione delle tariffe anpbegli anni termici 2004/2005, 2005/2006, 2006/2@ 2007/2008.

Si precisa che, in un’ottica prudenziale, i ristildel 2006 non tengono conto degli incrementiftari legati alla

possibilita di calcolare la componete CGD del vinadei ricavi di distribuzione a livello d’ambito.

Il Presidente del Consiglio d’Amministrazione
Dott. Gildo Salton
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