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Goedkeuring door de Autorité des marchés financiers

Ingevolge de artikelen L.412-1 et L.621-8 van de Code monétaire et financier (monetair en financieel
wetboek), en van de artikelen 211-1 tot 216-1 van haar algemeen reglement, heeft de Autorité des marchés
financiers (Autoriteit Financiéle Markten) op 13 juni 2008 goedkeuring nr. 08-126 gehecht aan onderhavig
prospectus. Onderhavig prospectus is opgesteld door Suez en Gaz de France en verbindt de ondertekenaars
ervan. De goedkeuring werd verleend in overeenstemming met de bepalingen van artikel L.621-8-1-I van de
Code monétaire et financier, na controle door de AMF inzake volledigheid en duidelijkheid van dit document
evenals van de coherentie van de daarin opgenomen informatie. De goedkeuring houdt geen instemming in
met de geschiktheid van de fusieoperatie noch een officiéle erkenning van de boekhoudkundige en financiéle
elementen. De goedkeuring betekent dat de in het document vervatte informatie in overeenstemming is met
de reglementaire vereisten met het oog op de toekomstige toelating voor de verhandeling op de beurs
Euronext Paris van de nieuwe aandelen Gaz de France die, mits goedkeuring door de algemene vergaderingen
van aandeelhouders, zullen worden uitgegeven in het kader van de voltrekking van de fusie.

De formele bekendmaking van het fusieverdrag van Suez en Gaz de France, evenals de uitnodigingen voor de
algemene vergaderingen van Suez en Gaz de France die zich over de fusie dienen uit te spreken, zijn op 11 juni 2008
gepubliceerd in het Bulletin des Annonces Publiques Obligatoires (BALO, Bulletin van Verplichte Wettelijke
Aankondigingen, Bulletin nr. 0808234).

Het prospectus bestaat uit:

het referentiedocument van Suez, dat op 18 maart 2008 bij de Autorité des marchés financiers werd ingediend
onder het nummer D.08-0122 (het ‘Document de Référence de Suez’), en de geactualiseerde versie ervan die op
13 juni 2008 werd ingediend onder het nummer D.08-0122-A01

het referentiedocument van Gaz de France, dat op 15 mei 2008 door de Autorité des marchés financiers werd
geregistreerd onder nummer R.08-056 (het ‘Document de Référence de Gaz de France’) en

onderhavig document.

Dit document is een vrije vertaling van het Franstalige prospectus. Enkel de door de Autorité des marchés
financiers goedgekeurde versie van het prospectus, d.i. de Franstalige, heeft bewijskracht.

De Franstalige en de Nederlandstalige prospectus documenten worden gratis ter beschikking gesteld van de
aandeelhouders:

bij Gaz de France. Een kopie van de documenten kan worden aangevraagd op de zetel van de vennootschap of
via de website van de vennootschap (www.gazdefrance.com);

bij Suez. Een kopie van de documenten kan worden aangevraagd op de zetel van de vennootschap of via de
website van de vennootschap (www.suez.com);

en via de website van de Autorité des marchés financiers (www.amf-france.org).



SAMENVATTING VAN HET PROSPECTUS
Goedkeuring nr. 08-126 op datum van 13 juni 2008

Deze samenvatting moet worden gelezen als een inleiding tot het prospectus. Een beslissing om te beleggen in
financiéle instrumenten die het voorwerp uitmaken van de fusieoperatie moet berusten op een volledige lezing van
het Prospectus. Indien voor een rechtbank een geschil wordt ingeleid met betrekking tot de informatie in het
prospectus, kan de belegger die het geschil inleidt, volgens de nationale wetgeving van de lidstaten van de Europese
Gemeenschap of van de staten die het akkoord over de Europese Economische Ruimte hebben ondertekend,
verplicht zijn de vertaalkosten van het prospectus op zich te nemen voér de aanvang van het rechtsgeding. De
burgerlijke aansprakelijk heid van de personen die

SYNTHESE VAN DE VOORNAAMSTE KENMERKEN VAN DE FUSIE DOOR
OVERNAME VAN SUEZ DOOR GAZ DE FRANCE

Doelstellingen

De geplande fusieoperatie past in het kader van een diepgaande en versnelde verandering van de energiesector in
Europa. Door de fusie van beide ondernemingen zal een wereldleider ontstaan op het vlak van energie met een
sterke verankering in Frankrijk en in Belgi€¢, waarvan de naam GDF SUEZ zal zijn. Deze belangrijke industri¢le
fusieoperatie is gebaseerd op een coherent gezamenlijk industrieel en sociaal project.

De nieuwe groep zal kunnen steunen op sterke posities in de binnenlandse markten in Frankrijk en de Benelux, en
zal over de financi€le middelen en de human resources beschikken die nodig zijn om zijn ontwikkeling zowel op de
binnenlandse markt als internationaal te versnellen.

De operationele synergieén voortvloeiend uit de samenvoeging van Suez en Gaz de France worden geschat op
970 miljoen euro per jaar (voor belastingen) tegen 2013, waarvan 390 miljoen euro per jaar (voor belastingen) aan
synergieén die tegen 2010 zouden zijn te behalen en 350 milijoen euro aan synergieén die een geschatte
ontwikkelingsinvestering van ongeveer 2 miljard euro zullen benodigen.

De doelstelling van de groep om in 2010 een EBITDA van ongeveer 17 miljard euro te realiseren, zal worden
nagestreefd via de implementatic van de bovenstaande strategie. Deze strategie veronderstelt een industrieel
investeringsprogramma, hoofdzakelijk van organische aard, ten belope van gemiddeld 10 miljard euro op jaarbasis
over de periode 2008-2010 (de eerder bekendgemaakte doelstellingen voor GDF SUEZ voor het boekjaar 2008
worden niet herhaald aangezien de werkelijke realisatiedatum van de fusie pas in het begin van het tweede halfjaar
van 2008 zal liggen).

Transacties voor de fusie

De fusie wordt voorafgegaan door de uitkering door Suez aan haar aandeelhouders van 65% van haar Milieupool dat
door middel van de volgende transacties zal plaatsvinden:

o de inbreng door Suez van Suez Environnement aandelen, vennootschap die de activiteiten van de
Milieupool van Suez groepeert (na fusie door vereenvoudigde overname door Suez van de intermediaire
holding Rivolam die als belangrijkste actief aandelen Suez Environnement bezit, en verwezenlijking van
interne herindelingstransacties, de “Rivolam Fusie”) in een ad hoc vennootschap genaamd Suez
Environnement Company (hierna ‘Suez Environnement Company’),

e gevolgd door de uitkering door Suez aan haar aandeelhouders (behalve zichzelf) van 65 % van de
aandelen van Suez Environnement Company.

(hierna de ‘Inbreng-Uitkering’).

De aandelen van Suez Environnement Company zullen na de verwezenlijking van de fusie worden toegelaten tot de
handel op de beurs Euronext Paris en op de beurs Euronext Brussels.

Na de verwezenlijking van deze transacties bezit de nieuwe groep die als gevolg van de fusie ontstaat, op stabiele
wijze 35 % van Suez Environnement Company en zal hij deelnemen aan een pact met enkele van de huidige
belangrijkste aandeelhouders van Suez, waarbij ongeveer 47% van het kapitaal van de vennootschap vertegen-
woordigd zal zijn en, onder andere, de controle door GDF SUEZ op deze vennootschap verzekerd wordt. De door
GDF SUEZ gehouden participatie in Suez Environnement Company zal volledig geintegreerd en geconsolideerd
worden. Dankzij deze participatie zal de strategie van dynamische ontwikkeling van de Milieupool kunnen worden
voortgezet.



Ruilvoorwaarden

De ruilpariteit voorgesteld aan de aandeelhouders van Suez en Gaz de France wordt bepaald op 21 aandelen Gaz de
France voor 22 aandelen Suez.

Uit te geven effecten

Als vergoeding voor de fusie zal Gaz de France 1,207,660,692 nieuwe aandelen uitgeven met een nominale waarde
van 1 euro elk die recht geven op de uitkeringen waartoe na hun uitgifte besloten wordt.

De nieuwe aandelen zullen worden toegewezen aan de aandeelhouders van Suez (anders dan Suez en Gaz de
France), naar rato van hun deelname in het kapitaal en zullen na de fusie. GDF SUEZ zal verhandeld worden op de
markten van Euronext Paris, Euronext Brussels en op de Beurs van Luxemburg.

Aandeelhouderschap Gaz de France

30 april 2008

Franse Staat 79,8 %
Werknemers GDF 2,0 %
Institutionele beleggers 11,0 %
Suez 1,0%

Particuliere beleggers 4,3 %
Aandelen in eigen bezit 1,9 %

Na de fusie

Franse Staat 35,7 %
GBL 5,3%

Crédit Agricole 0,7%
CDC 1,7%

Areva 1,2 %

CNP 1,1 %

Sofina 0,7 %
Werknemers 2,8 %
Overige 50,8 %

Bijzonder Staatsaandeel

In toepassing van de reglementering met betrekking tot de privatisering van Gaz de France, werd een gewoon
staatsaandeel in het kapitaal van Gaz de France omgezet in een bijzonder staatsaandeel, met als bedoeling het
essentiéle belang van Frankrijk in de energiesector te vrijwaren, en dan met name met betrekking tot de continuiteit
en de veiligheid van de energiebevoorrading.

Waardering van de pariteit

De structuur van de onderneming leidt, om de ruilpariteit te schatten, tot het analyseren van het verslag over de
waarden van het eigen vermogen per aandeel van Gaz de France en van Suez na verdeling door Suez aan zijn
aandeelhouders (anderen dan zijzelf) van 65 % van de aandelen van Suez Environnement Company (“Suez
Aangepast”)

De waarde per aandeel van Suez Aangepast bedraagt de waarde van de eigen fondsen van Suez vermindert met 65 %
van de waarde van de eigen fondsen van de pool Environnement.

De analyse van de ruilpariteit resulteert in een multicriteria-benadering gebaseerd op de methodes die gewoonlijk in
aanmerking worden genomen in het kader van gelijkaardige acties:

1. een analyse van de beurskoers en de beurskoersmiddelen, die de dagelijkse volumes van Gaz de France
en Suez Aangepast in balans houden, op 28 augustus 2007 (laatste dag van notering voor de geruchten
die de koersen hebben getroffen) en op 16 mei 2008;

2. een analyse van de streefkoersen van de analysten van Gaz de France en Suez Aangepast op 16 mei 2008;

3. de vergelijking van de verkregen waarden voor Gaz de France en Suez Aangepast door de methode van
de verschillende vergelijkbaar gecoteerde ondernemingen op 16 mei 2008;

4. de vergelijking van de verkregen waarden voor Gaz de France en Suez Aangepast door de methode van
actualisering van de toekomstige cashflow. (DCF)
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Het volgende overzicht toont de synthese van de pariteitmarges verkregen volgens de verschillende benaderingen
hierboven:

Afgeleide
pariteitsmarge
Beurskoers
Op 16 mei 2008 . . ............... Laatste koers 0,91x - 0,94x
Gemiddelde van 1 maand 0,90x - 0,93x
Gemiddelde van 3 maanden  0,90x - 0,94x
Gemiddelde van 6 maanden  0,93x - 0,97x
Sinds de aankondiging van
3 september 2007 0,94x - 0,97x
Op 28 augustus 2007 .. ........... Laatste koers 0,92x - 0,96x

Gemiddelde van 1 maand 0,92x - 0,96x

Gemiddelde van 3 maanden  0,93x - 0,97¢c

Gemiddelde van 6 maanden  0,94x - 0,97x
Streefkoersen van de analysten

Op 16 mei 2008 . ................ 091x - 1,02x
Verschillende vergelijkbare beurzen . . . 0,85x - 1,03x
Actualisering van de cashflow (DCF) . . 0,86x - 1,05x

Besluiten van de fusiecommissarissen
De fusiecommissarissen kwamen, na een beschrijving van hun werkzaamheden, tot de volgende conclusies:

e Over de vergoeding van de inbreng

“Na het uitvoeren van onze werkzaamheden zijn wij van oordeel dat de ruilverhouding van 21 aandelen Gaz
de France voor 22 aandelen Suez, na uitkering door Suez aan zijn aandeelhouders (anderen dan zijzelf) van
65% van Suez Environnement Company, gerechtvaardigd is.”

e Over de waardering van de inbreng

“Na het uitvoeren van onze werkzaamheden zijn wij van oordeel dat de waardering van de inbreng op
29.187.602.056 euro, na uitkering door Suez aan zijn aandeelhouders (anderen dan zijzelf) van 65% van de Suez
Environnement Company, geen overwaardering inhoudt en dat het ingebrachte netto-actief minstens gelijk is aan
het bedrag van de kapitaalverhoging door de overnemende vennootschap, vermeerderd met de uitgiftepremie.”

Conclusie van de onafhankelijk expert

De onafthankelijke expert heeft, na zijn werken uitvoerig bekeken te hebben en hen te hebben uitgebreid en een
zeker aantal observaties te hebben uitgevoerd, als volgt besloten: “In de context van de huidige markt en rekening
houdende met het geheel van onze werken en de elementen die voorafgaan, overwegen wij dat de fusiepariteit
voorgesteld als 21 Gaz de France-aandelen voor 22 Suez-aandelen afgestemd op de distributie door Suez aan zijn
aandeelhouders (anderen dan zijzelf) van 65 % van de Suez Environnement Company-aandelen is gerechtvaardigd
vanuit financieel oogpunt voor de aandeelhouders van Suez”.

Opschortende voorwaarden

Onder voorbehoud dat de opschortende beschreven in paragraaf 2.2.1(b) van het prospectus worden nageleefd, zal
de fusie juridisch voltrokken zijn om nul uur op de dag dat de aandelen Suez Environnement Company voor
verhandeling worden toegelaten op de beurs Euronext Paris, zoals aangeven in de toelatingsnota van Euronext Paris
(de eigenlijke datum van inwerkingtreding van de fusie) onmiddellijk na de realisatie van de Rivolam-fusie en
vervolgens van de Inbreng-Uitkering.

De overdracht van de openbare sector naar de privé-sector van Gaz de France zal slechts kunnen gebeuren bij besluit
van de Minister van Economie, Industrie en Werkgelegenheid, genomen na conform advies van de Commissie van
Participaties en Transferten (Commission des Participations et des Transferts) (“CPT”). De publicatie van het
besluit van de Minister vormt een opschortende voorwaarde voor de realisatie van de fusie. Gaz de France zal het
publiek informeren over het advies van de CPT via een persmededeling, vanaf het moment van publicatie in het
staatsblad (Journal Officiel) en zij zal deze ter inzage plaatsen op haar website.
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Belastingstelsel

Het Directoraat-Generaal Belastingen heeft per post op 3 juni 2008 zijn principieel akkoord, onder voorbehoud van
de naleving van bepaalde voorwaarden, gegeven tot de toekenning van goedkeuringen en tot opvolging van de
goedkeuringen die zijn aangevraagd bij teneinde de Inbreng-Uitkering aan een gunstig fiscaal regime te
onderwerpen zoals voorzien in de artikelen 210 B en 115-2 van de Franse CGI, en te vermijden dat het voordeel
voortvloeiend uit dit gunstige belastingstelsel in het kader van de fusie, voorwerp van dit document, opnieuw in
vraag wordt gesteld. In toepassing van dat stelsel is de inbreng van de aandelen Suez Environnement in Suez
Environnement Company fiscaal neutraal op het niveau van Suez SA en heeft ook de verdeling van 65 % van de
aandelen Suez Environnement Company in Frankrijk geen fiscale gevolgen voor de aandeelhouders van Suez

SYNTHESE VAN DE VOORNAAMSTE KENMERKEN
VAN DE OVERNEMENDE VENNOOTSCHAP

Algemene informatie met betrekking tot Gaz de France

Gaz de France is een naamloze vennootschap met een raad van bestuur, die wordt geregeld door de wettelijke en
reglementaire bepalingen toepasselijk op naamloze vennootschappen, onder voorbehoud van specifieke wetten, en
door haar statuten.

Overeenkomstig de Wet betreffende de energiesector werd de beslissing om Gaz de France te doen overgaan naar de
privésector genomen middels decreet nr. 2007-1784 van 19 december 2007, goedgekeurd in toepassing van wet nr.
93-923 van 19 juli 1993 betreffende de privatisering. De realisatie van de fusie door overname van Suez door Gaz de
France zal ertoe leiden dat het grootste deel van het kapitaal van Gaz de France naar de privésector wordt
overgedragen.

Informatie met betrekking tot de activiteit van Gaz de France

Gaz de France is een speler van formaat op de aardgasmarkt. Het bedrijf is de grootste aardgasleverancier in
Frankrijk. De belangrijkste informatie in verband met de activiteiten en de financiéle situatie van Gaz de France
staan in het referentiedocument dat op 15 mei 2008 werd geregistreerd door de Autorité des Marchés financiers met
het nummer R.08-056.

SYNTHESE VAN DE VOORNAAMSTE KENMERKEN
VAN DE OVERGENOMEN VENNOOTSCHAP

Algemene informatie met betrekking tot Suez en het kapitaal van Suez

Suez is een naamloze vennootschap met een raad van bestuur, die wordt geregeld door de wettelijke en
reglementaire bepalingen toepasselijk op naamloze vennootschappen, onder voorbehoud van specifieke wetten,
en door haar statuten.

Op 30 april 2008 waren de grootste aandeelhouders Groupe Brussel Lambert (9,4 % van het kapitaal en 14,1 % van
de stemrechten), de aandeelhoudende werknemers van Suez (3 % van het kapitaal en 4,3 % van de stemrechten), de
groep Caisse des dépots et consignations (2,9 % van het kapitaal en 3,3 % van de stemrechten) en Areva (2,1 % van
het kapitaal en 3,7 % van de stemrechten).

Informatie met betrekking tot de activiteit van Suez

Suez is een internationale industriéle groep die als partner van gemeenschappen, ondernemingen en privépersonen
duurzame en vernieuwende oplossingen ontwerpt voor het beheer van openbare diensten.

De belangrijkste informatie betreffende de activiteiten en de financi€le situatie van Suez is terug te vinden in haar
referentiedocument dat werd gedeponeerd bij het AMF op 18 maart 2008 onder het nummer D. 08-0122.

SYNTHESE VAN DE BELANGRIJKSTE RISICOFACTOREN

Gaz de France en Suez oefenen hun activiteiten uit in een snel ontwikkelende omgeving die veel risico’s doet
ontstaan waarover zij geen controle kunnen hebben. Ook andere risico’s en onzekerheden waarvan de nieuwe groep
zich op dit ogenblik niet bewust is of die hij als verwaarloosbaar beschouwt, kunnen een negatieve weerslag hebben
op zijn activiteit.



De risico’s en onzekerheden voor Gaz de France en voor Suez en hun activiteiten worden omschreven in hoofdstuk
4 van hun respectievelijke Referentiedocumenten.

Diegene die de transactie betreffen, zijn beschreven in paragraaf 3.1 van het prospectus en worden hieronder
samengevat:

e Deintegratie van Gaz de France en Suez zou moeilijk en duur kunnen blijken, niet de verwachte synergieén en
baten opleveren en het vertrek veroorzaken van sommige managers of werknemers op sleutelposities, hetgeen
een ongunstige impact op de activiteit of de financiéle situatie van de gefusioneerde entiteit zou kunnen
hebben.

. De waarde van de aandelen Gaz de France kan schommelen, ook al staat de pariteit vast.

e Sommige regulerende, administratieve en overheidsinstellingen hebben voorwaarden gesteld, of zouden deze
kunnen stellen, die een negatieve weerslag zouden kunnen hebben op de entiteit die uit de fusie resulteert.

e Enige vertraging in de implementatie van de fusie zou de verwachte voordelen van de fusie aanzienlijk kunnen
verminderen.

e De onzekerheden verbonden aan de fusie zouden de betrekkingen van Suez en Gaz de France met sommige van
hun klanten of strategische partners beduidend negatief kunnen beinvloeden.

e Na de fusie zouden ratingbureaus de rating van de ontstane entiteit kunnen verlagen in vergelijking met de
huidige rating van Gaz de France.

e De fusie kan leiden tot het uitbrengen van een of ander openbaar overnameverbod, de inwerkingtreding van
exclusiviteitsclausules, niet-concurrentiebedingen of clausules met betrekking tot wijziging van zeggenschap,
of tot de inwerkingtreding van wettelijke of reglementaire bepalingen in samenhang met de verlening van
goedkeuringen, vergunningen en rechten aan Suez of Gaz de France. Dit zou ongunstige gevolgen kunnen
hebben.

e Erkunnen nieuwe regelgeving en worden aangenomen met betrekking tot de activiteiten van Gaz de France en
Suez.

e De Franse Staat zal de grootste aandeelhouder zijn van de uit de fusie ontstane vennootschap en geniet van een
bijzonder aandeel in het Kapitaal van Gaz de France, dat haar het recht geeft om zich te verzetten tegen
bepaalde beslissingen.

*  Gaz de France onderhandelt momenteel met Total en de Iranese gasinstanties over de deelname van Gaz de
France aan het project rond het South Pars-gasveld. Aangezien de Verenigde Staten sancties hebben opgelegd
aan Iran, zouden de activiteiten van Gaz de France in Iran volgens de Amerikaanse wetgeving eveneens kunnen
worden bestraft.

SELECTIE VAN NIET-GEAUDITEERDE
PRO FORMA FINANCIELE INFORMATIE

De geselecteerde pro forma financiéle informatie weerspiegelt de samensmelting van Gaz de France en Suez, op
basis van de overnamemethode. De pro forma balans per 31 december 2007 is opgesteld alsof de fusie tussen Gaz de
France en Suez had plaatsgevonden op 31 december 2007. De pro forma resultatenrekening (de “Pro Forma-re-
sultatenrekening) voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007 is opgesteld alsof de fusie tussen Gaz de
France en Suez had plaatsgevonden op 1 januari 2007.

De op basis van paragraaf 4.1 van de prospectus gekozen Financiéle Pro Forma Informatie is uitsluitend opgenomen
ter illustratie en vormen geen aanwijzing voor de bedrijfsresultaten of de financiéle situatie van de fusievennoot-
schap die hadden kunnen worden verkregen indien de fusie zou hebben plaatsgevonden op respectievelijk 1 januari
2007 en 31 december 2007. Ze houden evenmin een voorspelling in van de resultaten van de bedrijfsactiviteiten of
de toekomstige financiéle situatie van de fusievennootschap. De hypotheses die werden gebruikt om de selectie van
de niet-geauditeerde geconsolideerde pro forma financiéle informatie zijn de “niet-geauditeerde Pro Forma
Financiéle Informatie” in paragraaf 4.1 van het prospectus.

De Financiéle Pro Forma Informatie is opgesteld op basis van de gecontroleerde geconsolideerde jaarrekeningen in
overeenstemming met IFRS van Suez en Gaz de France per 31 december 2007.

De commissaris van Gaz de France heeft verslag uitgebracht omtrent de Financiéle Pro Forma Informatie van Gaz
de France en Suez, hetgeen in par. 4.2 is opgenomen.



GESELECTEERDE GECONSOLIDEERDE EN NIET-GEAUDITEERDE PRO FORMA
FINANCIELE GEGEVENS

Voor het boekjaar
afgesloten op
(in miljoen euro) 31 december 2007

Informatie van de resultatenrekening

OMZEL. . . 74.252
Resultaat van de bedrijfsactiviteiten . . ... ... ...t 8.532
Nettoresultaat, aandeel van de groep. . . . ...ttt e 5.566
Resultaat per basisaandeel, berekend op het nettoresultaat, aandeel van de groep (in euro) . . . 2,56
Resultaat per verwaterd aandeel, berekend op het nettoresultaat, aandeel van de groep

(N CUIO) . ottt e e e e 2,53
Informatie van de balans
Eigen vermogen, aandeel van de groep. . .......... . 61.365
Totaal aCtiva . . . . . oot 153.818

Samenvattende tabel van het eigen vermogen en de schuld van Suez en Gaz de France op 31 maart 2008

(in miljoen euro) Gaz de France Suez
Totaal van de kortlopende financiéle schuld. . ... ........ ... ... ... ... . .... 1.296 7.458
Totaal van de langlopende financiéle schuld ............ ... ... ... ... . .... 4.293 13.956
Eigen vermogen aandeel van de groep buiten resultaat van de periode ............ 17.331 21.557
Analyse van de netto-financiéle schuld
Liquide middelen . . ... ... ... 3.936 7.653
Financiéle schuldvorderingen op korte termijn. ... ........ ... ... . .......... 131 493
Kortlopende financiéle schulden op korte termijn. . . ............ ... .. ....... 1.296 7.458
Netto-financi€le schuld op korte termijn . ... ...... ... ... .. .. .. .. ... .. ..... (2.771) (688)
Netto-financiéle schuld op middellange en lange termijn ... ................... 4.293 13.956
Netto-financiéle schuld exclusief effect van de financiéle instrumenten voor

schulddekking. . . ... ... 1.521 13.268
Netto-financi€le schuld inclusief effect van de financi€le instrumenten voor

schulddekking. . . ... ... 1.489 12.640

De belangrijkste gebeurtenissen en acties die sinds 31 maart 2008 een relevante impact hebben op de
aangifterubrieken hierboven zijn devolgende:

. Suez en Gaz de France hebben op 28 april de aankoop van de onderneming Teesside afgerond. De
impact van deze aankoop zorgt voor een verhoging van de financiéle nettoschuld (i) van Suez van
288 miljoen euro, als gevolg van de aankoop van 50 % aandelen van Teesside Power Limited en van
de herfinanciering van de schuld door de groep Suez en (ii) van Gaz de France van 200 miljoen euro,
als gevolg van de aankoop van 50 % van de aandelen van Teesside Power Limited en van de
herfinanciering van zijn schuld door de groep Suez.

. In mei 2008 is Suez NV overgegaan tot de betaling van dividenden aan aandeelhouders voor een
bedrag van 1.7 miljard euro.

. Zoals omschreven in paragraf 3.2.4 van het prospectus, heeft Suez op 29 mei 2008 aangekondigd met
ENI een akkoord te hebben gesloten voor de verkoop van haar participatie (57,25 %) in Distrigaz. De
aangeboden prijs door ENI valoriseert de participatie van Suez in Distrigaz met 2,7 miljoen euro,
zodat Suez een meerwaarde van 2 miljoen euro kan vrijmaken. Op 31 maart 2008 bedroeg de bijdrage
van Distrigaz, exclusief Distrigas & Co, aan de financiéle nettoschuld van Suez minder dan
841 miljoen euro.

. Gaz de France is overgegaan tot de aankoop van eigen aandelen, voor een totaal van 11,5 miljoen
aandelen, op 12 juni 2008, voor een globaal bedrag van 487 miljoen euro.



TIJDSCHEMA VAN DE TRANSACTIE
Datum van de algemene vergaderingen van Suez en Gaz de France: 16 juli 2008;
Eigenlijke datum van inwerkingtreding van de fusie: 22 juli 2008 om 00.00 uur;

Verwachte toelatingsdatum tot de handel (Euronext Paris, Euronext Brussels en de beurs van Luxemburg): 22 juli
2008 om 9.00 uur.

TERBESCHIKKINGSTELLING VAN HET PROSPECTUS
Dit document wordt kosteloos ter beschikking gesteld aan de aandeelhouders:

— bij Gaz de France, op de maatschappelijke zetel van de vennootschap, of op de website van de vennootschap
(www.gazdefrance.com);

— bij Suez, op de maatschappelijke zetel van de vennootschap, of op de website van de vennootschap
(Www.suez.com);

— en op de website van de Franse Autorité des Marchés Financiers (www.amf-france.org).
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1.1

1.1.1

1.1.2

VERANTWOORDELIJKEN VOOR HET DOCUMENT EN VOOR DE CONTROLE VAN DE
BOEKHOUDING

Voor Gaz de France
Documentverantwoordelijke

De heer Jean-Frangois Cirelli
President-Directeur-Generaal van Gaz de France

Verklaring van de documentverantwoordelijke

“Na daartoe alle redelijke maatregelen te hebben genomen, verklaar ik dat de informatie in onderhavig
prospectus over Gaz de France voor zover mij bekend overeenstemt met de werkelijkheid en geen
weglatingen bevat die de draagwijdte ervan kunnen veranderen.

Ik heb van de commissarissen een brief van beéindiging van werkzaamheden ontvangen, waarin zij melden
dat zij de informatie met betrekking tot de in onderhavig prospectus over Gaz de France uiteengezette
financiéle toestand evenals de boekhouding hebben gecontroleerd, en dat zij onderhavig prospectus
volledig hebben doorgelezen.

De Pro Forma Financiéle Informatie in onderhavig prospectus heeft het voorwerp gevormd van een verslag
van de commissarissen dat is opgenomen in paragraaf 4.2 van het document in kwestie en de volgende
opmerkingen bevat.

—  Deparagraaf “omgekeerde verwerving” van de nota 1 — “Beschrijving van de transactie en de basis
van presentatie” die de basis en de modaliteiten van deze behandeling verklaart, waarbij de fusie in
de IFRS-rekeningen als een aankoop van Gaz de France door Suez wordt behandeld.

—  De paragraaf “Suez Environnement Company van de nota 1 — “Beschrijving van de transactie en de
basis van de presentatie” die de fiscale en boekhoudkundige behandeling weergeeft voor het
vaststellen van de Inbreng-Ulitkering’van 65 % van de activiteiten van de pool Environnement
van Suez aan de aandeelhouders van Suez en de modaliteiten van consolidatie van het aandeel
beheerd door de nieuwe eenheid ontstaan uit de fusie op basis van de overeenkomst van aandeel-
houders inclusief de nieuwe groep GDF SUEZ en de belangrijkste huidige aandeelhouders van Suez.

—  Denota 2d — “ Berekening en bestemming van de aankoopprijs” de pro forma financiéle informatie
die de modaliteiten uiteenzet door de directie van Gaz de France voor de bestemming van de
aankoopprijs aan de juiste waarde van de activa en passiva van Gaz de France bij toepassing van de
IFRS 3-norm — norm van de referentiéle IFRS, die overgenomen wordt door de Europese Unie, die
betrekking heeft op de hergroeperingen van ondernemingen (in zijn versie van 31 december 2006). Er
werd in het bijzonder verduidelijkt dat de bestemming van de aankoopprijs geschikt is om volgende
wijzigingen in functie van de definitieve bepaling van de juiste waarden die zullen worden vastgelegd
na de datum van effectieve fusierealisatie.

—  De paragraaf “fiscale vragen” van de nota 1 — “Beschrijving van de transactie en basis van
voorstelling” relatief aan de behandeling van de te dragen fiscale en verliezen en de tijdelijk
aftrekbare verschillen die niet volledig werden opgenomen in de balans van Suez op 31 december
2007.

—  De paragraaf “ Genomen maatregelen inzake concurrentie” van de nota 1 — “Beschrijving van de
transactie en basis van voorstelling” die de beslissingen ter visie gelegd bij de Europese Commissie
op 14 november en de gedane voorstellen aan de Belgische regering in het kader van het akkoord
“Pax Electrica Il” en de redenen verklaart waarvan de gevolgen van deze beslissingen en voorstellen
niet worden weergegeven in de pro forma financiéle informatie.

De commissarissen hebben verslag uitgebracht over de gegevens over de resultaatvooruitzichten van Gaz de
France weergegeven in paragraaf 3.2.5, welk verslag in in paragraaf 3.2.5 is opgenomen.”

Jean-Francois Cirelli
President-Directeur-Generaal
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1.1.3

1.1.4

1.2

1.2.1

1.2.2

Verantwoordelijken voor de controle van de boekhouding
Vaste commissarissen

Mazars & Guérard, vertegenwoordigd door heren Philippe Castagnac en Thierry Blanchetier, Tour
Exalttots, 61, rue Henri Régnault, 92075 La Défense Cedex, is door de Algemene Vergadering van 19 mei
2008 de vaste commissaris van Gaz de France herbenoemd, tot na afloop van de algemene vergadering die
zich zal uitspreken over de boekhouding van het boekjaar afgesloten op 31 december 2013.

Ernst & Young en anderen, vertegenwoordigd door meneer Christian Mouillon, werd 41 rue Ybry, 92576
Neuilly-sur-Seine Cédex, in de hoedanigheid van de vaste commissaris van Gaz de France, door de
Algemene Vergadering van 19 mei 2008 benoemd voor een periode van 6 jaar, tot na afloop van de algemene
vergadering die zich zal uitspreken over de boekhouding van het boekjaar afgesloten op 31 december 2013.

Plaatsvervangende commissarissen

Auditex, 81 rue de Miromesnil, 75008 Paris, werd door de algemene vergadering van 19 mei 2008, in de
hoedanigheid van plaatsvervangend commissaris van Gaz de France, vernieuwd voor een periode van 6 jaar
die eindigt bij afloop van de algemene vergadering die zich zal uitspreken over de boekhouding van het
boekjaar afgesloten op 31 december 2013.

CBA, werd benoemd als plaatsvervangend commissaris van Gaz de France door de algemene vergadering
van 19 mei 2008, voor een periode van 6 jaar die eindigt bij de afloop van de algemene vergadering die zich
zal uitspreken over de boekhouding van het boekjaar afgesloten op 31 december 2013.

De commissarissen van Gaz de France zijn lid van de CRCC van Versailles.

Verantwoordelijke voor de informatie

Mevrouw Brigitte Roeser-Herlin

Verantwoordelijke voor de financiéle communicatie
23, rue Philibert Delorme

75017 Parijs

Telefoon: 01 47 54 20 20

Website: www.gazdefrance.com

Voor Suez
Documentverantwoordelijke

De heer Gérard Mestrallet
President-Directeur-Generaal van Suez

Verklaring van de documentverantwoordelijke

“Na daartoe alle redelijke maatregelen te hebben genomen, verklaar ik dat de informatie in onderhavig
prospectus over Suez voor zover mij bekend overeenstemt met de werkelijkheid en geen weglatingen bevat
die de draagwijdte ervan kunnen veranderen.

Ik heb van de commissarissen een brief van beéindiging van werkzaamheden ontvangen, waarin zij melden
dat zij de informatie met betrekking tot de in onderhavig prospectus over Suez uiteengezette financiéle
toestand evenals de boekhouding hebben gecontroleerd, en dat zij onderhavig prospectus volledig hebben
doorgelezen.

De commissarissen hebben verslag uitgebracht over de gegevens over de resultaatvooruitzichten van Suez
weergegeven in paragraaf 5.2. van dit prospectus, welk verslag in paragraaf 5.2 is opgenomen.”

Gérard Mestrallet
President-Directeur-Generaal
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1.2.3

1.2.4

Verantwoordelijken voor de controle van de boekhouding
Vaste commissarissen:

Ernst & Young et Autres, vertegenwoordigd door de heer Pascal Macioce en mevrouw Nicole Maurin,
41 rue Ybry, 92576 Neuilly-sur-Seine Cedex, is sinds 22 juni 1983 de vaste commissaris van Suez. Zijn
mandaat werd voor het laatst vernieuwd op 4 mei 2007 en loopt af na de algemene vergadering die zich zal
uitspreken over de boekhouding van het boekjaar afgesloten op 31 december 2012.

Deloitte & Associés, vertegenwoordigd door de heer Jean-Paul Picard en de heer Pascal Pincemin,
185 avenue Charles de Gaulle, BP 136, 92203 Neuilly-sur-Seine Cedex, is sinds 28 mei 1999 de vaste
commissaris van Suez. Zijn mandaat werd op 13 mei 2005 voor het laatst vernieuwd en loopt af na de
algemene vergadering die zich zal uitspreken over de boekhouding van het boekjaar afgesloten op
31 december 2010.

Plaatsvervangende revisoren:

Auditex, Faubourg de 1’Arche — La Défense cedex (92037), is sinds 4 mei 2007 plaatsvervangend
commissaris van Suez, tot na de algemene vergadering die zich zal uitspreken over de boekhouding van het
boekjaar afgesloten op 31 december 2012.

BEAS, 7-9 Villa Houssay, 92200 Neuilly-sur-Seine, is plaatsvervangend commissaris van Suez sinds 28 mei
1999. Zijn mandaat werd op 13 mei 2005 voor het laatst vernieuwd en loopt af na de algemene vergadering
die zich zal uitspreken over de boekhouding van het boekjaar afgesloten op 31 december 2010.

De commissarissen van Suez zijn lid van de CRCC van Versailles.

Verantwoordelijke voor de informatie

Mevrouw Valérie Bernis

Adjunct-Directeur-Generaal voor Communicatie en Duurzame ontwikkeling
16 rue de la Ville I’'Evéque

75008 Parijs

Telefoon: 01 40 06 64 00
Website: www.suez.com
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2.1
2.1.1

INFORMATIE OVER DE FUSIEOPERATIE EN DE GEVOLGEN ERVAN
Economische aspecten van de fusie

Vooraf bestaande banden tussen de betrokken vennootschappen

(a)  Kapitaalverhoudingen

Op datum van onderhavig prospectus:

o bezit Gaz de France rechtstreeks 8 049 212 aandelen Suez met een nominale waarde van 2 euro, die
0,615 % van het kapitaal vertegenwoordigen op basis van de 1308 941 953 aandelen Suez die
bestaan op datum van deze documenten en 0,539 % van de stemrechten van Suez op basis van de
1491 841 800 bestaande stemrechten op 2 juni 2008. Gaz de France verbindt zich ertoe om geen
bijkomende aandelen Suez te verwerven tussen de datum van ondertekening van de fusieovereen-
komst en de eigenlijke datum van inwerkingtreding van de fusie.

J bezit Suez onrechtstreeks 9 800 000 aandelen Gaz de France met een nominale waarde van 1 euro, die
0,996 % van het kapitaal en de stemrechten van Gaz de France vertegenwoordigen op basis van de
983 871 988 bestaande aandelen en stemrechten. Suez verbindt zich ertoe om geen bijkomende
aandelen Gaz de France te verwerven tussen de datum van ondertekening van de fusieovereenkomst
en de eigenlijke datum van inwerkingtreding van de fusie.

(b) Borgen

Op datum van onderhavig prospectus heeft geen enkele vennootschap een borg toegekend ten voordele van
de andere vennootschap.

(c)  Gemeenschappelijke bestuurders

Op datum van onderhavig prospectus hebben Gaz de France en Suez geen gemeenschappelijke bestuurders.

(d)  Gemeenschappelijke dochtermaatschappijen en afthankelijkheid ten aanzien van eenzelfde groep

Gaz de France en Suez, via zijn dochtervennootschap Fluxys, oefenen een gezamenlijke controle uit op de
vennootschap Segeo SA (Société Européenne du Gazoduc Est-Ouest — Europese vennootschap van de
West-Oost gaspijpleiding). Gaz de France bezit 25 % van Segeo SA, en Fluxys, zelf gecontroleerd door
Suez, heeft 75 % in zijn bezit. Segeo is eigenaar van de infrastructuur voor het transport van aardgas tussen
Gravenvoeren en Blaregnies. Deze installatie wordt geéxploiteerd door Fluxys en vervoert gas dat bestemd
is voor Belgié en Frankrijk. In het kader van de toestemming die de Europese Commissie heeft gegeven aan
de fusieoperatie, heeft Gaz de France er zich tegenover de Europese Commissie toe verbonden zijn aandeel
in Segeo aan Fluxys over te dragen (zie paragraaf 2.2.9(a) “Toezicht op concentraties”).

Gaz de France en Suez bezitten respectievelijk via GDF International en Fluxys 47,5 % en 5 % van het
kapitaal van C4Gas SAS, dat dienst doet als aankoopcentrale voor niet-gasproducten en -diensten.

Gaz de France en Suez bezitten een gemeenschappelijke onrechtsreekse participatie in de vennootschap
Climespace, die gespecialiseerd is in de concessies van koudenetwerken toegekend door de lokale
overheden. Gaz de France controleert 50 % van het kapitaal van Climespace (via Cofathec) en Suez
eveneens 50 % (via Elyo en Compagnie Parisienne de Chauffage Urbain).

Eind april 2008, na de goedkeuring te hebben ontvangen van de Europese mededingingsautoriteiten, hebben
Suez en Gaz de France de overname afgerond van Teesside Power Limited, de krachtigste elektriciteits-
centrale met gecombineerde cyclus van Europa (1,875 MW). Gaz de France en Suez zullen via hun
dochtermaatschappijen elk 50 % van de aandelen bezitten en hebben een aandeelhoudersovereenkomst
gesloten waarbij de gedeelde zeggenschap wordt vastgelegd. Na de fusie zal Teesside Power Limited binnen
de activiteit Energie Europe et International worden ondergebracht in de divisie Energie Europe van de
nieuwe groep.

(e)  Technische akkoorden of handelsakkoorden

Geen, behalve (i) het memorandum van overeenstemming, ondertekend op 5 juni 2008, (ii) de fusie-
overeenkomst voor de fusie door overname van Suez door Gaz de France op 5 juni 2008, (iii) het industriéle,
commerciéle en financiéle getekend op 5 juni 2008 (zie paragraaf 2.1.3 “Privatisering en wetswijzigingen”),
en (iv) de akkoorden betreffende de hiervoor onder (d) genoemde gemeenschappelijke vennootschappen.
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2.1.2  Motivering en doelstellingen van de fusieoperatie
(a)  Historiek

De geplande fusie past in een context van ingrijpende en versnelde veranderingen van de energiesector in
Europa.

De huidige ontwikkeling wordt bepaald door meerdere hoofdkenmerken:

—  De versterking van de geostrategische belangen met betrekking tot het veiligstellen van de Europese
energiebevoorrading

. Eerst en vooral verminderen de nodige reservemarges voor de goede werking van de
elektriciteitsnetwerken in Europa onder het dubbele effect van de stijgende vraag naar
elektriciteit (bijvoorbeeld met 1,5 a 2 % per jaar in Frankrijk, d.w.z. 7 a 8 TWh extra per
jaar) en de komende stopzetting van een bepaald aantal oudere productie-eenheden. De
behoeften tegen 2015 voor het noordwesten van het Europese continent worden geraamd
tussen 33 en 39 GW'. In dat opzicht vormen gascentrales de belangrijkste technologie met een
lage CO,-uitstoot die op korte termijn beschikbaar is, onverminderd de duurzame energie.

. Bovendien is de Europese Unie tegenwoordig voor 55 % van zijn behoeften afthankelijk van de
invoer van aardgas. Geschat wordt dat de invoer tegen 2020 85 % van de aardgasbehoeften zal
dekken. Noorwegen en twee niet-Europese landen (Rusland en Algerije) vertegenwoordigen
een groot deel van de huidige bevoorrading en de toekomstige bronnen ter aanvulling van deze
bevoorrading zijn relatief sterk geconcentreerd in enkele verre landen (in het bijzonder de
Perzische Golf).

. Om te voorkomen dat op termijn bottle necks ontstaan, is het tenslotte belangrijk dat de
infrastructuur (netwerken en terminals) het mogelijk maakt te voldoen aan de vraag naar gas die
sneller stijgt dan de vraag naar elektriciteit.

—  De stijging in combinatie met een sterke instabiliteit van de koolwaterstofprijzen. Dit verhoogt de
risico’s voor de gashandelaars en beheerders van gascentrales, met als gevolg dat zij verplicht zijn de
prijsschommelingen van het aangekochte gas in hun prijzen te verrekenen.

—  De volledige openstelling van de markten sinds 1 juli 2007. Dit veroorzaakt een verhoogde
concurrentie: alle spelers zijn immers op zoek naar afzetmarkten buiten hun thuismarkt.

—  Voortgezette herstructurering van de energiesector en de consolidatiebeweging van de betrokken
partijen. Deze ontwikkeling wordt gekenmerkt door het grote aantal fusieovernames (Suez/Elec-
trabel, E.ON/Ruhrgas, EDF/Edison, E.ON/MOL, Dong/Elsam/E2, Enel/Acciona/Endesa, Iberdrola/
Scottish Power) en is een uiting van de steeds sterkere wil om op Europese en zelfs mondiale schaal
snel een kritieke omvang te bereiken.

—  De evolutie van de vraag van de consumenten, die graag tegelijk willen beschikken over een
gecombineerd aanbod van gas en elektriciteit, een kwaliteitsservice — distributie, veiligheid —
en concurrerende en transparante prijzen.

Om zich beter in te dekken tegen de risico’s als gevolg van de ontwikkeling van de energiesector en
om hun concurrentiepositie op de markt op lange termijn te handhaven, bestaat de huidige strategie
van de spelers er ondermeer in:

. zich zowel in de gas- als de elektriciteitssector te ontwikkelen uitgaande van een portefeuille
van terugkerende (infrastructuren) en concurrerende activiteiten waarbij de eisen inzake een
afzonderlijk beheer van deze activiteiten zoals voorzien door de communautaire en nationale
juridische regelgeving, worden gerespecteerd;

. hun elektriciteitsbevoorrading te optimaliseren door de invoering van gediversifieerde
productie- of sourcingmiddelen, en de gasbevoorrading te optimaliseren door de ontwikkeling
van een exploratie-productiepool en door het afsluiten van langetermijncontracten met
geografisch gespreide producenten;

! Interne bron Suez.
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. te investeren in vloeibaar aardgas om een grotere flexibiliteit te bezitten en hun portefeuille van
energiebronnen verder te diversifiéren, en tegelijk te blijven deelnemen aan de ontwikkeling
van transitinfrastructuren en/of infrastructuren voor vloeibaar aardgas (LNG) in Europa.

—  Het feit dat er rekening wordt gehouden met de gevaren die gepaard gaan met de opwarming van het
klimaat, waardoor de spelers binnen de energiesector hun productiemix aanpassen door die onder-
delen te ontwikkelen die weinig of geen broeikasgas uitstoten en het aanbod van energie-rendements-
diensten te versterken.

(b) Redenen voor de fusieoperatie

Door de fusie van beide ondernemingen zal een wereldleider ontstaan op het vlak van energie met een sterke
verankering in Frankrijk en in Belgi&. Met een geconsolideerde pro forma omzet van circa 74 miljard euro
(inclusief de Milieupool van Suez) per 31 december 2007, 134,560 medewerkers in de energie en de
diensten en 62,000 medewerkers in het milieu, zal de nieuwe groep één van de wereldleiders worden in
vloeibaar aardgas®, één van de leiders inzake gasleveringen in Europa® en de vijfde elektriciteitsproducent
van Europa®, en de Europese leider in energiediensten’. Deze belangrijke industriéle fusieoperatie is
gebaseerd op een coherent gezamenlijk industrieel en sociaal project en maakt een versnelde ontwikkeling
van beide groepen mogelijk op basis van de belangen waarnaar hiervoor verwezen werd.

Concreet kan de industri€le logica van de fusie rond vier pijlers worden opgedeeld:

Wereldleider worden op de gasmarkt waardoor de bevoorrading kan worden geoptimaliseerd

De geplande fusieoperatie vormt een krachtig industrieel antwoord op de huidige evolutie in de gassector die
veeleer plaatsvindt ten voordele van producenten die tegenwoordig (ten minste op korte termijn) naargelang
de marge kunnen kiezen tussen de verschillende markten, op basis van de prijzen toegezegd aan de
operatoren.

In dit opzicht zal de toenadering van Suez en Gaz de France een tegengewicht vormen voor de grootte van de
producenten door middel van de gecombineerde koopkracht van de twee groepen. De groep die uit de fusie
zal ontstaan, wordt immers één van de grootste gasaankopers in Europa®.

De fusieoperatie zal de nieuwe groep ook een betere diversificatiemogelijkheid verschaffen en zal bijdragen
tot een betere beveiliging van de Europese bevoorrading. De nieuwe groep zal in het bijzonder beschikken
over een bijzonder gespreide portefeuille bevoorradingscontracten en zal voordeel halen uit de respectie-
velijke inbreng van beide partijen.

De fusie zal aanleiding geven tot het ontstaan van de grootste Europese aankoper van vloeibaar aardgas’
(“LNG”), met geografisch complementaire posities inzake hervergassing in het Atlantische bekken
(Montoir, Fos, Zeebrugge in Europa, Boston in Noord-Amerika) en bevoorrading. LNG is het voornaamste
middel om de Europese bevoorrading te diversifiéren.

Een sterke geografische en industriéle complementariteit waardoor de concurrentiepositie op de
Europese energiemarkt kan worden versterkt en verruimd

Door de snel stijgende concurrentie in Europa kan de individuele capaciteit van Suez en Gaz de France om
een competitief aanbod te ontwikkelen op de grote Europese energiemarkten op bepaalde beperkingen
stuiten. Suez is weliswaar een belangrijke speler op het vlak van elektriciteit in Europa en is reeds sterk

% Op basis van de in 2006 geldende langetermijncontracten. Bron: Poten & Partners.

* In termen van de hoeveelheid gas verkocht in 2006. Interne bron Suez op basis van door de concurrenten
gepubliceerde gegevens.

“In termen van de hoeveelheid elektriciteit verkocht in 2006. Interne bron Suez op basis van door de
concurrenten gepubliceerde gegevens.

> Op basis van de omzet 2006. Interne bron Suez op basis van door de concurrenten gepubliceerde gegevens.

® Interne bron Suez op basis van door de concurrenten gepubliceerde gegevens. Op basis van het huidige
werkingsgebied zou de nieuwe groep de grootste gasaankoper van Europa worden. Deze positie zou niet
moeten veranderen, rekening houdend met de akkoorden voor de overname van energieactie die werden
afgesloten met ENI, naast de akkoorden in verband met de verkoop van Distrigaz wegens de engagementen
die de groep is aangegaan tegenover de Europese Commissie.

" Gegevens Poten & Partners op basis van lopende langetermijncontracten 2006.

19



ontwikkeld buiten de historische markt (Belgi€¢), maar de onderneming blijft kleiner dan de grote
energiebedrijven in de sector. Gaz de France is op haar beurt een grote onderneming in de gassector,
maar realiseert nog een aanzienlijk deel van haar gasactiviteit in Frankrijk en heeft maar zeer beperkte
posities op het vlak van elektriciteit.

In deze context is de industriéle logica van de fusieoperatie hoofdzakelijk gericht op de complementariteit
van beide groepen op energiegebied, die hun capaciteit zal versterken om concurrerende aanbiedingen te
ontwikkelen op de Europese energiemarkten.

De twee groepen beschikken meer in het bijzonder over een dubbele complementariteit:

—  geografische complementariteit: Gaz de France is hoofdzakelijk actief in de Franse energiesector en
Suez in de Belgische;

—  complementariteit wat de aard van hun activiteiten betreft: Suez richt zich in Europa hoofdzakelijk op
de elektriciteitsmarkt, terwijl Gaz de France op dit ogenblik vooral op de gasmarkt actief is.

De complementariteit van de producten van beide groepen zal in Frankrijk leiden tot het ontstaan van een
geloofwaardige speler, in het bijzonder op de markt van het elektriciteitsaanbod aan eindklanten. Voor de
consument komt het er dus op neer dat er een nieuw aanbod komt, wat de nieuwe gefusioneerde eenheid
ertoe zal aanzetten om de concurrentie te versterken aan de hand van een interessant aanbod en een
hoogwaardige dienstverlening.

Buiten Frankrijk en Belgi€¢ zal de groep bovendien zijn posities op andere Europese en wereldmarkten
kunnen uitbreiden en er de concurrentie ontwikkelen.

Een evenwichtige positionering in vakgebieden en regio’s die aan verschillende cycli onderhevig zijn

De groep die zal ontstaan uit de fusie van Suez en Gaz de France zal een evenwichtig profiel vertonen door
zijn aanwezigheid in vakgebieden en regio’s die aan verschillende cycli onderhevig zijn (productie en
verkoop van energie en diensten, geregulariseerde infrastructuren, milieu).

Hierdoor zal de groep ten volle kunnen profiteren van alle historisch ontwikkelde vakgebieden van de twee
ondernemingen en een aantrekkelijke waaier van activiteiten kunnen aanbieden met een gematigd risico-
profiel, zoals activiteiten met betrekking tot gasinfrastructuren, en ook meer risicovolle activiteiten die
echter een hoog rendement opleveren, zoals de elektriciteitsproductie.

Naast zijn Europese posities zal de groep die voortvloeit uit de fusie van Gaz de France en Suez, buiten
Europa over aantrekkelijke groeimarkten beschikken met een hoger risico- en rendementsprofiel, aan de
hand van de sterke posities die Suez op het vlak van de energie in de Verenigde Staten, Zuid-Amerika en
Azié heeft kunnen innemen dankzij de ontwikkelingsdrive van de teams van Suez-Tractebel. Tegelijk zal
Suez voordeel halen uit de ontwikkelingen die Gaz de France heeft opgestart in de sector exploratie/
productie.

Bovendien zal de milieutak — Eau et Propreté — ondergebracht in de vennootschap Suez Environnement
Company, waarbinnen de groep die voortvloeit uit de fusie van Gaz de France en Suez op stabiele wijze een
participatie zal houden van 35 %, geconsolideerd op basis van volledige integratie (zie hierna 2.1.2 (d) en
2.2.1 (a)), een meer gediversifieerd risicoprofiel bieden, aangezien de vakgebieden Energie en Milieu aan
verschillende cycli onderhevig zijn. De Milieu-activiteiten van Suez, die gericht zijn op de meest stabiele
landen en waarvoor bij voorkeur langetermijncontracten worden afgesloten, vormen een baken van
stabiliteit en bieden bovendien bijzonder aantrekkelijke ontwikkelingskansen.

Een versterkt investeringsbeleid waarmee de nieuwe groep zich goed zal kunnen positioneren ten
aanzien van de sectorale belangen

Gaz de France en Suez zullen blijven werken aan de verbetering van de kwaliteit van hun dienstverlening,
die al één van de beste in Europa is. Dit zal gebeuren door de vernieuwing van sommige netwerken te
versnellen, de renovatieprogramma’s voor de infrastructuren verder te zetten en de CO, -uitstoot van de
installaties te verminderen. Ook de ontwikkeling van de infrastructuren zal worden voortgezet, bovenop de
reeds aangevatte aanvullende projecten (tweede terminal te Fos voor Gaz de France, verdubbeling van de
capaciteit van de terminal van Zeebrugge voor Fluxys).

De omvang van de nieuwe groep zal bovendien een goede invloed hebben op de ambitie van Gaz de France
om zich upstream te ontwikkelen in de gassector door nieuwe reserves aan te kopen. De groep zal tenslotte
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ideaal geplaatst zijn om sneller de noodzakelijke investeringen te doen in het Europese elektriciteits-
productiepark.

(c)  Verwachte voordelen van de fusie

Suez en Gaz de France zijn van oordeel dat de fusie aanleiding zal geven tot twee grote types synergieén en
een grotere efficiéntie:

—  schaalvoordelen en kostenbesparingen, in het bijzonder op het vlak van de bevoorrading (aankoop
van energie maar ook van andere producten) en de werking (rationalisering van de structuren en
samenvoeging van netwerken en diensten); en

—  effecten van de complementariteit dankzij een beter commercieel aanbod (complementaire merken,
verruimde handelsdekking) en een efficiént investeringsprogramma (rationalisering en versnelling
van ontwikkelingsprogramma’s, mogelijkheid van bijkomende groei in nieuwe geografische
markten.

Een deel van deze efficiéntiewinst zal zich op korte termijn manifesteren, maar voor een andere deel zal een
implementatie op langere termijn nodig zijn door gemeenschappelijke platformen op te richten en de
middelen en structuren van de nieuwe organisatie verregaand te optimaliseren.

Bovendien zal de nieuwe samengevoegde Groep dankzij de fusie zijn kaspositie kunnen verbeteren door
gebruik te maken van een bedrag aan fiscale verliezen van Suez geraamd op 3 miljard euro (waarvan een
deel op de balans staat als uitgestelde belastingen). Hierbij moet opgemerkt worden, dat 2,2 miljard euro
hiervan slechts bruikbaar zijn behoudens de verlening van vereiste fiscale toestemmingen en waarvan de
afgifte, door de post op 3 juni 2008, het onderwerp vormt van een principieel akkoord het het Directoraat-
Generaal Belastingen.

Operationele synergieén

De operationele synergie als gevolg van de samensmelting van Suez en Gaz de France wordt geschat op
970 miljoen euro per jaar (vOor belasting) tot in het jaar 2013, waarvan een synergie van 390 miljoen euro
per jaar (voor belasting) tegen 2010 kan worden gerealiseerd.

. De operationele synergie op korte termijn zal voortvloeien uit de optimalisering van de gasbevoor-
rading, besparingen op aankopen van andere producten dan energie, de verminderde werkingskosten
en besparingen op de handelskosten.

. De gedetailleerde opdeling van de synergie op korte termijn ziet er als volgt uit:

. Optimalisering van de gasbevoorrading: ongeveer 100 miljoen euro (rekening houdend met de
verbintenissen ten aanzien van de Europese Commissie). Door de toenadering van de twee
groepen ontstaat er een ruime, gediversifieerde en flexibele gasbevoorradingsportefeuille.
Deze portefeuille:

. biedt de nieuwe groep een grotere aankoopcapaciteit ten opzichte van de leveranciers,

. verstevigt de capaciteit tot optimalisering van de nieuwe groep (geografische en tijdelijke
uitwisselingen, LNG/gasvormig gas, arbitrages gas/elektriciteit),

. maakt ruimere arbitrages mogelijk in LNG, in het bijzonder in het Atlantisch bekken.

. Besparingen op de aankoop van andere producten dan energie: 120 miljoen euro. Dankzij het
gemeenschappelijk beheer van de aankopen kan de nieuwe groep:

. een sterkere onderhandelingspositie innemen tegenover zijn leveranciers;
. zijn aankoopvoorwaarden in lijn brengen met de meest gunstige voorwaarden van elke
entiteit.
. Vermindering van de werkingskosten: 90 miljoen euro. De integratie van beide groepen zal

aanzienlijke besparingen opleveren en een optimalisering mogelijk maken van de algemene
kosten (vastgoedpark, communicatie, enz.) evenals een hergroepering van bevoegdheden en
beslissingscentra.

. Besparingen op handelskosten: 80 miljoen euro. Deze synergie heeft in eerste instantie te
maken met een daling van de kosten om de Franse elektriciteitsgebruikers te veroveren (zowel
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privépersonen als bedrijven), en in tweede instantie met besparingen als gevolg van de
upstream/downstream integratie van de elektriciteit.

. Op middellange termijn zou de oprichting van de nieuwe groep een bijkomende synergie van
inkomsten en kosten moeten mogelijk maken waardoor de totale synergieén kunnen worden
verhoogd tot 970 miljoen euro per jaar. Deze synergieén op middellange termijn kunnen als volgt
worden opgedeeld:

. Synergie van de gasbevoorrading: 180 miljoen euro in totaal. De heropbouw van de portefeuille
van de nieuwe groep op middellange termijn, meer bepaald door zijn aankoopcapaciteit
gedurende die periode (ontwikkeling van CCGT — gecombineerde stoom- en gasturbinecen-
trale — en de herovering van sommige markten), leidt tot een aanvullende synergie die tegen
2013 tot 180 miljoen euro kan oplopen.

. Besparing op aankopen buiten energie: 120 miljoen euro. Dit bedrag vertegenwoordigt het
behoud op middellange termijn van de aankoopbesparingen die op korte termijn zijn vrijge-
komen.

. Besparing op werkings- en handelskosten: 320 miljoen euro in totaal. Deze synergieén hebben

enerzijds te maken met de bijkomende winst op de aankopen op middellange termijn, en
anderzijds met de implementatie van gemeenschappelijke, transversale platformen door middel
van het gemeenschappelijke gebruik en de optimalisering van de middelen (in het bijzonder op
het vlak van informatica en vastgoed).

. Inkomstensynergie: 350 miljoen euro. De nieuwe groep zal uitstekend geplaatst zijn om te
profiteren van de dynamiek in de energiesector veroorzaakt door de openstelling van de
energiemarkten en door de investeringsbehoeften in Europa. In Frankrijk zal de groep zijn
groeidynamiek kunnen vergroten en investeren in nieuwe productiecapaciteiten dankzij de
toenadering tussen productiemiddelen en klantenbestand. In Europa zal zijn ontwikkeling
worden versneld dankzij de geografische en industriéle complementariteit van beide groepen.

Upstream zal de groep dankzij zijn positie in de aardgasketen en zijn gezonde financiéle
structuur nieuwe projecten kunnen opstarten voor exploratie-productie van vloeibaar gas
(LNG) om toegang te krijgen tot nieuwe hulpbronnen.

Om deze inkomstensynergie te verwezenlijken, zullen ontwikkelingsinvesteringen nodig zijn
(nieuwe elektriciteitscentrales, LNG keten), geschat op circa 2 miljard euro.

Schema van de toepassing van de synergie en de eraan verbonden kosten

In het totaal zou de operationele synergie veroorzaakt door de toenadering van Gaz de France en Suez tegen
2010 390 miljoen euro per jaar moeten bedragen (voor belasting) en tegen 2013 970 miljoen euro per jaar
(v6ér belasting). Deze synergie zou een rechtstreekse invloed moeten hebben op het genereren van liquide
middelen voor de groep. Aangezien deze synergie hoofdzakelijk voortvloeit uit een grote complementa-
riteit, de optimalisering van externe uitgaven en nieuwe ontwikkelingsvooruitzichten, zouden de eenmalige
kosten voor de uitvoering ervan beperkt moeten blijven tot ongeveer 150 miljoen euro voor de synergie op
korte termijn en 150 miljoen euro voor de synergie op middellange termijn.

Investeringssynergie

De fusie zou ook moeten kunnen leiden tot de optimalisering van de investeringsprogramma’s (zonder
onderhoud), meer bepaald doordat niet langer twee maar slechts één onderneming toegang moet verkrijgen
tot een aantal markten (ontwikkelingskosten van lokale dochtervennootschappen en strategische premies in
het kader van overnames) en door de rationalisering en optimalisering van de ontwikkelingsinvesteringen.
Dit vloeit voort uit de combinatie van de geografische dekkingen en de lokale kennis en de daarmee verband
houdende mogelijkheden.

Berekeningswijzen

De operationele synergieén (zonder verwachte fiscale winsten of investeringssynergieén) betekenen een
verbetering van de EBITDA van de nieuwe groep in vergelijking met de ramingen van Suez en Gaz de
France. Voor iedere soort synergie zal een specifieke evaluatiemethode worden gebruikt, athankelijk van de
context (voor de berekening van de synergie van de gasbevoorrading wordt rekening gehouden met de
ontwikkeling van de gasprijzen).
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(d) Strategie van het nieuwe geheel

De operationele en financiéle doelstellingen van de nieuwe groep die zal ontstaan uit de fusie van Gaz de
France en Suez weerspiegelen een ambitieuze gezamenlijke industriéle visie gericht op het creéren van
waarde en steunend op eersterangsteams.

De industriéle strategie van GDF SUEZ, gedreven door een gestaag investeringsprogramma (gemiddeld
10 miljard euro per jaar over de periode 2008-2010%), zal ernaar streven om op rendabele wijze de eerste-
rangsposities van de Groep te ontwikkelen in alle vakgebieden:

—  GDF SUEZ is voornemens om zijn leidersposities op de binnenlandse markten in Frankrijk en de
Benelux te versterken;

—  zijn ontwikkeling steunt op de wijze waarop zijn vakgebieden elkaar aanvullen, waardoor het
commerciéle aanbod kan worden versterkt (dubbelaanbod gas/elektriciteit, vernieuwende energie-
diensten);

—  GDF SUEZ zal zijn industri¢le ontwikkeling in het bijzonder versnellen in de upstream-activiteiten
van de aardgassector (exploratie en productie, LNG), de infrastructuren en de elektriciteitsproductie,
in het bijzonder kernenergie en duurzame energiebronnen;

—  Europa zal de prioritaire ontwikkelingszone vormen;

—  buiten Europa zal GDF SUEZ zijn ontwikkelingsrelais versterken, in het bijzonder binnen de markten
die een snelle groei kennen.

De voornaamste strategische pijlers zijn de volgende:
. Energie Frankrijk

De Groep is voornemens om zijn leiderspositie op de markt van het aardgas in Frankrijk te handhaven.
De doelstelling bestaat erin een multi-energieaanbod te ontwikkelen, steunend op zijn huidige
portefeuille van particuliere gasklanten en is op termijn gericht op een marktaandeel van 20 % voor de
elektriciteitsklanten in Frankrijk. In dit opzicht zal GDF SUEZ zijn geinstalleerde capaciteit in
Frankrijk opvoeren tot meer dan 10 GW in 2013 (in vergelijking met 5,990 MW eind 2007°) waarbij
de voorkeur uitgaat naar een gediversifieerde productiemix.

. Energie Europa en International

GDF SUEZ is voornemens om zijn sterke posities binnen de energie in de Benelux te handhaven, en
deze op gestage wijze te ontwikkelen in de rest van Europa. De Groep zal zijn strategie van
dynamische groei voortzetten door buiten Europa te profiteren van zijn huidige sterke posities
(Verenigde Staten, Brazili¢, Thailand, Midden-Oosten) en door zich te ontwikkelen op groeimarkten
(Rusland, Turkije...). GDF SUEZ is eveneens voornemens om de ontwikkeling van de IPP’s'® voort te
zetten in nieuwe markten die een snelle groei kennen. Dankzij deze strategie zal GDF SUEZ zijn
internationaal en in Europa (buiten Frankrijk) beheerde productiecapaciteit kunnen opvoeren tot circa
90 GW in 2013 (ten opzichte van 49,280 MW eind 2007).

o Global Gaz en LNG

De Groep stelt zich tot doel om zijn exploratie-productieactiviteiten te ontwikkelen om op termijn
reserves'' te verkrijgen van 1,500 miljoen vaten aardolie-equivalent'? (t.o.v. 667 miljoen vaten
aardolie-equivalent eind 2007). De Groep zal eveneens de concurrentiepositie van zijn gasbevoor-
radingsportefeuille versterken door de verhoging van zijn aankoopcapaciteit, door een verhoogde
geografische diversificatie en door een permanente optimalisering van deze portefeuille. Tot slot zal
GDF SUEZ zijn leiderspositie op het vlak van LNG versterken door in het bijzonder deel te nemen
aan geintegreerde projecten (productie, vloeibaarmaking, transport, hervergassing), door te profiteren
van zijn unieke positionering op de Europese en Amerikaanse markt en van de downstream-posities

8 Voornamelijk industriéle investeringen

? Zonder warmtekrachtkoppeling

1% Independent Power Producer

"1 “2P’_reserves: bewezen en waarschijnlijk.

'2 Voornamelijk door externe groei.
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van de Groep (Energie Frankrijk en Energie Europa en Internationaal). Op termijn is het de ambitie
van GDF SUEZ om aldus de gecontracteerde volumes aan LNG met 30 % te verhogen.

. Infrastructuur

GDF SUEZ zal de bestaande infrastructuren ontwikkelen in de lijn van de groei van de energiemarkt
in Europa. De Groep is aldus voornemens om zijn hervergassingscapaciteiten in Frankrijk en in
Belgié te verhogen tot 44 Gm3/jaar tegen eind 2013 (t.o.v. 21,52 Gm3/jaar eind 2007). Deze
verhoging zal in het bijzonder mogelijk worden gemaakt door de indienststelling van de terminal van
Fos Cavaou in 2009 en de verhoging van de capaciteiten van Zeebrugge en Montoir. GDF SUEZ stelt
zich eveneens tot doel om zijn opslagcapaciteit in Europa (Frankrijk, Duitsland, Verenigd Koninkrijk,
Roemenié Slowakije) tegen 2013 met meer dan 35 % te verhogen (t.o.v. 121 TWh'? in 2007). De
Groep heeft zich voorts tot doel gesteld om de capaciteiten van zijn transportnetwerk met 15 % te
verhogen.

. Energiediensten

Steunend op een uniek Europees netwerk waarin de solide posities van beide Groepen worden
geintegreerd, heeft GDF SUEZ als doelstelling zijn rendabele ontwikkeling in de energiediensten te
versnellen. De Groep zal profiteren van de versterking van de vraag naar energiediensten (beroep op
outsourcing, stijgende vraag in termen van energie-efficiéntie) en de complementariteit tussen de
activiteiten van energiediensten en energieverkoop.

. SUEZ Environnement zal zijn status van referentiespeler die alle cycli van water en afvalverwerking
beheerst, consolideren door te steunen op zijn knowhow inzake technologieén met hoge toegevoegde
waarde en projectbeheer. Zijn ontwikkelingsstrategie zal gericht zijn op Europa, en zal zich op
selectieve wijze internationaal uitbreiden met de invoering van nieuwe business modellen (manage-
mentcontracten, vernieuwende financiéle structuren, ...). SUEZ Environnement zal zijn historische
ontwikkelingsstrategie van bevoorrechte samenwerkingsverbanden voortzetten, in het bijzonder in
het Midden-Oosten, China, Spanje en Italié.

De fusie wordt voorafgegaan door een uitkering door Suez aan zijn aandeelhouders van 65 % van de
aandelen van de vennootschap Suez Environnement Company waarin de activiteiten van de pool
Milieu van Suez zijn ondergebracht. De aandelen van Suez Environnement Company zullen, na de
verwezenlijking van de fusie, worden toegelaten tot de handel op de beurs Euronext Paris (zie hierna
2.2.1 (a)) en op de beurs Euronext Brussels. Deze toelating zal Suez Environnement Company de
mogelijkheid bieden te profiteren van een grotere zichtbaarheid, die in de lijn ligt van het formaat en
de ambities van de groep, en van een rechtstreekse toegang tot de financiéle markten. De nieuwe
groep die voortvloeit uit de fusie, zal op stabiele wijze een participatie houden van 35 % in Suez
Environnement Company, en zal deelnemen aan een pact met enkele van de huidige belangrijkste
aandeelhouders van Suez, toekomstige grootaandeelhouders van Suez Environnement Company,
waardoor het kapitaal van Suez Environnement Company voor 47 %'* gegroepeerd zou worden en
bedoeld om de stabiliteit van het aandeelhoudersbestand van deze maatschappij en haar controle door
GDF SUEZ te handhaven. Bijgevolg zal het aandeel aangehouden in Suez Environnement Company
op basis van volledige integratie worden geconsolideerd in de rekeningen van de nieuwe groep die
ontstaat uit de fusie tussen Suez en Gaz de France. Dankzij deze participatie zal de strategie van
dynamische ontwikkeling van de pool Environnement kunnen worden voortgezet. De gekozen
structuur zal GDF SUEZ bovendien de mogelijkheid bieden om geprivilegieerde samenwerkings-
verbanden te blijven ontwikkelen tussen de vakgebieden milieu en energie. Dit gebeurt in een context
waarin de correlatie tussen energie- en milieukwesties steeds sterker wordt. Daardoor stijgt het aantal
synergiekansen tussen de vakgebieden energie en milieu op technisch en commercieel vlak.

De nieuwe groep zal in zijn strategie de voorkeur geven aan een organische groei van zijn posities, zonder
evenwel in bepaalde concrete gevallen externe groeitransacties of bijkomende industriéle samenwerkings-
verbanden uit te sluiten indien deze waarde zouden genereren ten opzichte van de investeringscriteria van de

groep.

Deze investeringen zullen worden gerealiseerd door binnen de nieuwe groep de financiéle discipline te
handhaven die momenteel binnen beide groepen geldt. Net als in het verleden zal deze blijven steunen op
grondige analyses van waardecreatie, waarbij in het bijzonder rekening wordt gehouden met de berekening

13 Zonder Fluxys.

' Op basis van het aandeelhouderschap van Suez op 30 april 2008
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van de return on investment ten opzichte van de kostprijs van het kapitaal van elk van de vakgebieden, en
rekening houdend met aangepaste risicopremies voor elke investeringscategorie.

Over het algemeen zijn Suez en Gaz de France van oordeel dat de concurrentiepositie van de nieuwe groep
in zijn toekomstige vakgebieden, met uitstekende industriéle vooruitzichten, samen met het gebruik van de
synergie die uit de fusieoperatie voortvloeit, een sterk en rendabel groeipotentieel bieden voor de komende
jaren.

(e) Industriéle en sociale organisatie van het nieuwe geheel

Om het industri€le project beschreven in paragraaf (d) tot een goed einde te brengen, zal de nieuwe groep
steunen op een organisatie per branche, zodat hij zoveel mogelijk profijt kan halen uit de optimalisering van
zijn portefeuille en vooral uit de convergentie tussen gas en elektriciteit (zie paragraaf 3.6.2. “Samenstelling
van het directiecomité, operationele en functionele organisatie en samenstelling van het uitvoerend
comité”).

In het memorandum van overeenstemming van 5 juni 2008 zijn Gaz de France en Suez overeengekomen dat
de fusie geen ongunstige weerslag kan hebben (noch qua niveau noch qua gelijkwaardigheid) op de huidige
tewerkstellingsvoorwaarden, in het bijzonder op de bezoldiging (inclusief alle bezoldigingsonderdelen) en
pensioenuitkering van de werknemers van Gaz de France en Suez. Er zal een beheerscomité worden
opgericht met betrekking tot de tewerkstellingsvoorwaarden van het personeel van Gaz de France en Suez,
dat zal bestaan uit een gelijk aantal leden van Gaz de France en Suez en dat ervoor moet zorgen dat hun
respectievelijke tewerkstellingsvoorwaarden overeenstemmen. Het comité zal verslag uitbrengen over zijn
handelingen aan het bezoldigingscomité (zie paragraaf 3.6.3 “Werking van de raad van bestuur en van zijn
comités”) dat ten minste één maal per jaar zal samenkomen om de omstandigheden te onderzoeken waarin
deze convergentie van de arbeidsomstandigheden wordt uitgevoerd, evenals om hun concurrentiepositie
veilig te stellen in vergelijking met vergelijkbare groepen van wereldwijde omvang.

Gaz de France en Suez hebben bovendien opnieuw bevestigd dat ze groot belang hechten aan de deelname in
het kapitaal van de werknemers van de nieuwe groep en hebben afgesproken dat de vennootschap die
voortvloeit uit de fusie, een actief beleid zal voeren op dit vlak, binnen de wettelijke bepalingen die op de
nieuwe groep van toepassing zullen zijn. Gaz de France en Suez zijn in het bijzonder overeengekomen om
vanaf 2008 gesprekken te beginnen met het oog op een aandeelhouderschap van werknemers, waarbij de
bepalingen van de wet van 6 augustus 1986 worden nageleefd. Het fusieproject biedt mooie groeiper-
spectieven en zou na verloop van tijd banen moeten creéren.

(f)  Economische en financiéle doelstellingen van het nieuwe geheel

. De doelstelling van de Groep bestaat erin om in 2010 een EBITDA te verwezenlijken van circa
17 miljard euro:

1. dankzij de groei van zijn activa in portefeuille op de datum van de fusie en het programma
van industri€le investeringen dat hieronder wordt beschreven;

2. na de verwijdering uit de consolidatiekring van activa waartoe Gaz de France en Suez zich
ten opzichte van de Europese Commissie hebben verbonden teneinde de fusieoperatie in
overeenstemming te brengen met de eenheidsmarkt (de ‘remedies’).

Het nieuwe geheel zal trachten compensatie te verkrijgen voor deze verwijderingen uit de
consolidatiekring door de bijkomstige verwerving van equivalente activa met andere spelers uit
de sector. De bijkomende impact van dergelijke transacties zal in voorkomend geval op gepaste
wijze worden bekendgemaakt wanneer zij gekend zullen zijn.

De eerder aangekondigde doelstellingen voor het boekjaar 2008 van GDF SUEZ worden niet
herhaald, aangezien de effectieve realisatiedatum van de fusie normaal niet zal plaatsvinden vé6r
het begin van het tweede semester 2008. Beide groepen hebben daarentegen de operationele
tendensen van hun respectievelijke activiteiten voor het lopende boekjaar bevestigd, en ze hebben
voor het boekjaar 2008 allebei doelstellingen geformuleerd, die zijn opgenomen in de hoofd-
stukken 3.2.5 en 5.2 van het onderhavige document.

De EBITDA is een indicator samengesteld uit het bedrijfsresultaat over het lopende jaar, zoals voorgesteld
in de Pro Forma Financiéle Informatie van de nieuwe groep, voor toevoegingen aan de afschrijvingen en
voorzieningen, voor uitgaven voor vervanging van de werkzaamheden in concessie en voor niet-geinde
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lasten in verband met het aandeelhouderschap voor werknemers. De definitie van deze indicator stemt
overeen met een gebruikelijke praktijk van de financi€le markten en wijkt af van:

. het bruto operationeel surplus voorgesteld in de rekeningen van Gaz de France en dat de meerwaarden
en minderwaarden omvatte van verkoop van materiéle en immateriéle activa, de meerwaarden en
minderwaarden van verkoop van de niet-geconsolideerde aandelen van de ondernemingen, de wisnten
en latente verliezen verbonden met de Mark to Market op de financi€le instrumenten met een
bedrijfskarakter; de toelages,/hernemingen van de voorzieningen op courante activa en de herstruc-
tureringslasten;

. het brutobedrijfsresultaat van Suez dat in het bijzonder het aandeel van het nettoresultaat omvatte van
de verbonden eenheden, evenals de financi€le inkomsten zonder rente en die de netto — toelages aan
de voorzieningen voor pensioenen en andere overnames of samenstellling van gelijkaardige
voorzieningen uitsluit.

De EBITDA die hierboven is gedefinieerd zou in 2007 op het volgende niveau zijn vastgesteld, op basis van
de Pro Forma Financiéle Informatie zoals voorgesteld in hoofdstuk 4 van onderhavig document:

(in miljoenen euro) 2007
Bedrijfsresultaat over het lopende jaar (pro forma geconsolideerd) . . . . . .. 8339
. toevoegingen aan de afschrijvingen en voorzieningen (na effect van
de opneming van een eerste raming van de bestemming van de
overnameprijs (+750 miljoen euro) . ........... ... L. +4 197
. niet-geinde lasten in verband met het aandeelhouderschap voor
WETKNemers .. ....... ... ... .. +123
. uitgaven voor vernieuwing in het kader van de concessies ........ +481
EBITDA 2007 voor de consolidatiekring per 31/12/2007 . . .. .......... 13,140
. De doelstelling van de Groep om een EBITDA te realiseren van circa 17 miljard euro in 2010 zal

worden nagestreefd via de uitvoering van de hierboven beschreven strategie, die uitgaat van een
programma van industri€le investeringen met een hoofdzakelijk organisch karakter van gemiddeld
10 miljard euro per jaar over de periode 2008-2010 (waarvan meer dan 8 miljard in 2008), waarvan
circa 25 % onderhoudsinvesteringen (onderhoud van de industri€le installaties, contractuele investe-
ringen of investeringen die zijn opgelegd door reglementering in het bijzonder inzake milieu,
sanering...) en 75 % ontwikkelingsinvesteringen per jaar. De opsplitsing per tak van de strategie
van de groep, leidt tot de volgende onderverdeling van het investeringsprogramma:

Gemiddelde jaarlijkse investeringen over de periode 2008-2010

(in miljard euro) Bedrag

Energie France . . .. ... ... . 1,0 tot 1,5
Energie Europe en International . .......................... 4,0 tot 4,5
Global Gaz & LNG .. ... ... ... e 1,0 tot 1,5
Infrastructuur . .. ... ... .. .. 1,5 tot 2
Energiediensten . ............ ... 0,3 tot 0,5
Milieu . ... ongeveer 1,5

. Voor de komende jaren zal de groep zich inspannen om een dynamisch uitkeringsbeleid te voeren met

een aantrekkelijk rendement in verhouding tot de sector, met als doelstellingen een uitkering van meer
dan 50 % van het nettoresultaat, groepsaandeel, zonder eenmalige posten (dus weerkerend), en een
gemiddelde jaarlijkse groei van 10-15 % tussen het in 2007 betaalde dividend' en het in 2010 betaalde
dividend. De groep zal bovendien over een aanvullend uitkeringspotentieel beschikken, en over een
aandelenterugkoopprogramma.

. Het nieuwe geheel stelt zich tot doel om een financiéle rating ‘strong A’ te behouden, in overeen-
stemming met de hierboven voorgestelde elementen.

! Gebaseerd op het dividend dat Gaz de France heeft uitgekeerd in 2007 met betrekking tot het boekjaar 2006
(1,1 euro per aandeel). De aandeelhouders van Suez zullen eveneens de dividenden genieten die Suez Envir-
onnement Company uitkeert vanaf 2009 voor het boekjaar 2008.
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2.1.3

Er wordt op gewezen dat de hierboven beschreven doelstellingen geenszins een verbintenis vormen van de
nieuwe entiteit, en de toekomstige dividenden zullen, voor elk boekjaar, worden gewaardeerd op basis van
de resultaten van de gefusioneerde entiteit, zijn financiéle toestand en alle andere factoren die door de raad
van bestuur als relevant worden beschouwd om zijn voorstellen op te stellen voor de algemene vergadering.

Privatisering en wetswijzigingen

De Wet betreffende de energiesector machtigt de Franse staat haar participatie in het kapitaal van Gaz de
France te herleiden tot minder dan 50 %, doch met dien verstande dat deze participatie meer moet blijven
bedragen dan een derde van het kapitaal. Artikel 39 van deze wet, dat het artikel 24 van de wet nr. 2004-803
van 9 augustus 2004 betreffende de openbare elektriciteits- en gasdiensten en de elektriciteits- en
gasmaatschappijen wijzigt, voorziet dat Gaz de France wordt toegevoegd aan de lijst die als bijlage bij
wet nr. 93-923 van 19 juli 1993 inzake privatisering is gevoegd.

De Wet betreffende de energiesector voorziet bovendien, met betrekking tot aardgas:

. de openstelling van de aardgasmarkt voor concurrentie waardoor de consumenten een beroep kunnen
doen op de leverancier van hun keuze;

. beschermingsmaatregelen voor de consumenten in het kader van contracten voor de levering van
aardgas;

. de filialisering van de aardgasdistributie;

. en bepaalt dat het kapitaal van de beheersvennootschap van het transportnetwerk uitsluitend in

handen mag zijn van Gaz de France, de staat of openbare ondernemingen of organismen.

Er is vastgelegd dat de privatisering van Gaz de France tot stand zal komen door middel van een industrieel,
commercieel en financieel samenwerkingsakkoord tussen Suez en Gaz de France, waarin de modaliteiten
van de fusie worden opgenomen.

Deze privatiseringswijze wordt mogelijk gemaakt door de goedkeuring van het decreet nr. 2007-1784 van
19 december 2007, uitgevaardigd in toepassing van de wet nr. 93-923 van 19 juli 1993, houdende de
beslissing om de meerderheid van het kapitaal van Gaz de France van de openbare sector over te dragen naar
de privésector, en door het decreet nr. 2008-80 van 24 januari 2008/ tot wijziging van het decreet nr. 93-1041
van 3 september 1993, uitgevaardigd in uitvoering van wet nr. 86-912 van 6 augustus 1986. De
doelstellingen van het industriéle, commerciéle en financi€éle samenwerkingsakkoord zullen vervolgens
worden bekendgemaakt in het Journal Officiel de la République francaise.

Dat akkoord, dat werd ondertekend op 5 juni 2008, omvat een beschrijving van de doelstellingen van de
fusie tussen Suez en Gaz de France, die zullen worden gepubliceerd in het Journal Officiel, evenals in de
bijlage bij het protocolakkoord tussen Suez en Gaz de France, dat eveneens op 5 juni 2008 werd
ondertekend. Het protocolakkoord:

. bepaalt de regels voor het deugdelijk bestuur van de nieuwe groep, beschreven in hoofdstuk 3.6 van
het onderhavige document;

. heeft als bijlage het fusieverdrag, waarvan de voornaamste kenmerken zijn opgenomen in hoofd-
stukken 2.2 tot 2.4 van het onderhavige document, evenals de beschrijving van het werkingsgebied
van de pijler Milieu van Suez, zoals beschreven in het prospectus dat is opgesteld door Suez en Suez
Environnement Company met het oog op de toelating van Suez Environnement Company tot de
handel op de beurs Euronext Paris, die werd gegeven door akkoord nr. 08-127 van de AMF op 13 juni
2008.

Krachtens artikelen 3 en 4 van wet nr. 86-912 van 6 augustus 1986 inzake de privatiseringsvoorwaarden en
van decreet nr. 1041 van 3 september 1993, zoals gewijzigd, kan de overdracht van het grootste deel van het
kapitaal van Gaz de France naar de privésector door middel van een fusie alleen plaatsvinden indien de
Commission de participation et de transferts (Commissie voor participatie en overdracht, kortweg “CPT”
genoemd) instemt met de financiéle voorwaarden van de fusie, de gevolgde procedure en de keuze van de
koper.

Gaz de France zal het publiek via een persbericht informeren over de publicatie van het bovenvermelde
advies van de CPT, na publicatie daarvan in het staatsblad (Journal Officiel.) Het advies van de CPT zal
kunnen worden geraadpleegd op de website van Gaz de France zodra het is gepubliceerd in het Journal
Officiel.
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2.14

Een besluit van de minister van Economie, Industrie en Tewerkstelling, uitgevaardigd op eensluidend advies
van de CPT, zal de modaliteiten van de fusieoperatie vaststellen.

Indien de fusie wordt goedgekeurd door de vergaderingen van de aandeelhouders van Gaz de France en
Suez, zal het grootste deel van het kapitaal van Gaz de France naar de privésector worden overgedragen.

Betrekkingen van de nieuwe groep met de Franse staat
Vertegenwoordiging van de staat in de raad van bestuur

In overeenstemming met de Wet betreffende de energiesector, moet de Staat meer dan een derde van het
kapitaal van Gaz de France bezitten.

Rekening houdend met deze staatsparticipatie in het kapitaal van de vennootschap Gaz de France zoals ze
uit de fusie is ontstaan, gelden de volgende specifieke regels:

. vertegenwoordiging van de Staat in de raad van bestuur: krachtens de decreetwet van 30 oktober 1935
(zoals gewijzigd door de wetten van 25 juli 1949 en van 15 mei 2001), wordt een aantal zetels
voorbehouden voor de Staat, evenredig met zijn participatie, zonder dat dit aantal zetels (i) hoger kan
zijn dan twee derden van de zetels van de raad of (ii) lager dan twee;

. benoeming van de bestuurders die de Staat vertegenwoordigen: de bestuurders die de Staat
vertegenwoordigen worden bij ministerieel besluit benoemd en niet door de algemene vergadering
van de aandeelhouders;

. vertegenwoordigers van de werknemers in de raad van bestuur: rekening houdend met de inschrijving
van Gaz de France op de lijst van de privatiseerbare vennootschappen die is toegevoegd aan de wet
van 19 juli 1993, zullen de bepalingen van artikel 8-1 van de wet op de privatisering van 6 augustus
1986 ertoe leiden dat Gaz de France vodr de fusie zijn statuten wijzigt om ervoor te zorgen dat de raad
van bestuur van de uit de fusie ontstane groep drie beheerders telt die door het verenigde college van
werknemers van Suez en Gaz de France worden verkozen en één vertegenwoordiger van de
werknemers-aandeelhouders van de gefusioneerde groep (zie paragraaf 3.6.1 “Samenstelling van
de directie- en bestuursorganen”).

Artikel 39 van Wet betreffende de energiesector voorziet dat de minister bevoegd voor Energie binnen de
bestuursorganen van Gaz de France en haar transport- en distributiebedrijven een regeringscommissaris
aanwijst, die met raadgevende stem deelneemt aan de zittingen van de raad van bestuur en van de
verschillende comités en die opmerkingen kan voorleggen aan elke algemene vergadering.

Bijzonder staatsaandeel

In toepassing van het decreet nr. 2007-1790 van 20 december 2007 dat een bijzonder staatsaandeel instelt in
het kapitaal van Gaz de France, goedgekeurd in toepassing van artikel 39 van de Wet betreffende de
energiesector die artikel 24-1 van de wet nr. 2004-803 van 9 augustus 2004 wijzigt, wordt een gewoon
staatsaandeel in het kapitaal van Gaz de France omgevormd tot een bijzonder aandeel. Dit bijzonder aandeel
moet de essentiéle belangen van Frankrijk in de energiesector waarborgen met betrekking tot de continuiteit
of de veiligheid van de energiebevoorrading beschermen.

Het bijzonder aandeel verleent de Staat het altijddurende recht om zich te verzetten tegen de beslissingen
van Gaz de France (of van elke maatschappij die in de rechten of verplichtingen van Gaz de France treedt) en
van zijn dochtermaatschappijen naar Frans recht die zich tot doel stellen direct of indirect bepaalde door het
decreet geviseerde activa op welke wijze dan ook te verkopen, de exploitatie ervan over te dragen, als
zekerheid of waarborg toe te wijzen of de bestemming ervan te wijzigen, als de staat meent dat een
dergelijke beslissing in tegenspraak is met de essentiéle belangen van Frankrijk in de energiesector op het
vlak van de continuiteit en de veiligheid van de energiebevoorrading. Krachtens artikel 2 van het decreet nr.
2007-1790 van 20 december 2007 en zijn bijlage, zijn de activa waarop het recht van verzet van de Staat
krachtens het bijzondere aandeel betrekking heeft:

. de transportleidingen van aardgas die zich op Frans grondgebied bevinden;

. de activa verbonden aan de distributie van aardgas die zich op Frans grondgebied bevinden;
. de ondergrondse opslag van aardgas die zich op Frans grondgebied bevindt; en

. de installaties van vloeibaar gas die zich op Frans grondgebied bevinden.
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In toepassing van het decreet nr. 93-1296 van 13 december 1993, dat is uitgevaardigd in uitvoering van
artikel 10 van de gewijzigde wet nr. 86-912 inzake de privatiseringsvoorwaarden en in verband met bepaalde
aan het bijzonder aandeel verbonden rechten, en van het decreet nr. 2007-1790 van 20 december 2007, moet
elke beslissing van die aard meegedeeld worden aan de minister bevoegd voor economie, financién en
industrie. De geplande fusie zal als goedgekeurd worden beschouwd indien de minister van Economie,
Financién en Industrie er zich niet tegen heeft verzet door een besluit te publiceren in het Journal officiel
binnen één maand vanaf de aangifte. Deze termijn kan met 15 dagen worden verlengd door een besluit van
dezelfde minister. De minister kan véor het verstrijken van de termijn van een maand afzien van het recht op
verzet. In geval van verzet deelt de minister bevoegd voor economische zaken de redenen van zijn beslissing
aan de betrokken maatschappij mee.

Verdwijning van sommige controlerechten van de Staat

De geplande transactie van de fusie door overname zal bovendien tot gevolg hebben dat verschillende
vormen van toezicht zullen verdwijnen die daarvoor door de Staat werden uitgeoefend wegens het statuut
van overheidsbedrijf van Gaz de France. Het betreft (i) de economische en financiéle controle van de Staat,
en de financiéle controles uitgevoerd door de algemene inspectie van financién, tenzij een decreet in die zin
is uitgevaardigd in overeenstemming met artikel 2 van decreet nr. 55-733 van 26 mei 1955; (ii) de controle
op de projecten voor het nemen, vermeerderen of overdragen van participaties door Gaz de France,
uitgeoefend ingevolge decreet nr. 53-707 van 9 augustus 1953; en (iii) de controle vanwege het Rekenhof
krachtens de artikelen L. 133-1 en L. 133-2 van de Code des juridictions financieres (Wetboek van
financiéle rechtspraak; zie paragraaf 3.1.12 van het basisdocument van Gaz de France dat op 1 april 2005
door de AMF is geregistreerd onder het nummer 1. 05-037).

Gasdistributie

Gaz de France heeft wettelijk het monopolie verkregen op de distributie van gas in Frankrijk, d.w.z. voor
bijna alle 9,202 gemeenten die Gaz de France op 31 december 2007 van energie voorzag.

Er zijn drie uitzonderingen op dit monopolie ten gevolge van (i) het bestaan van niet genationaliseerde
distributeurs, regies en gemengde economische bedrijven die onder artikel 23 van de nationalisatiewet van
8 april 1946 vallen, die exclusieve rechten genieten in hun distributiezone en (ii) de oproep tot mededinging
voor de nieuwe concessiecontracten voor distributie in de gemeenten die nog niet van gas voorzien worden
of (iii) de gemeenten die onder het bedieningsplan vallen waarvan sprake is in artikel L. 2224-31 III van de
Code général des collectivités territoriales. Dit plan was opgeheven door de artikelen 20 en 89 van de wet
van 13 juli 2005.

Per 31 december 2007 bestaan de 6,253 concessiecontracten waarvan Gaz de France houder is, uit twee
types:

. de contracten afgesloten na 1994 (ongeveer 71 % van de contracten waarvan Gaz de France houder
is), die verwijzen naar een model van bestek, opgesteld in 1994 door de Fédération nationale des
collectivités concédantes et régies (Nationale federatie van concessiegevende gemeenschappen en
regies) en Gaz de France en bijgewerkt in 2007; ofwel

. de contracten afgesloten voér 1994, en aanvankelijk conform een typebestek voor contracten,
goedgekeurd door decreet nr. 61-1191 van 27 oktober 1961.

Dit bestek is een eenvoudig model geworden in 1994. De twee bestekken bevatten vergelijkbare bepalingen,
waarvan sommige omschreven zijn in het Document de Référence de Gaz de France op bladzijde 89.

De distributie is op 31 december 2007 ondergebracht in een dochteronderneming, in toepassing van artikel
14 van de wet nr. 2004-803 van 9 augustus 2004, gewijzigd door de wet nr. 2006-1537 van 7 december 2006.
De dochteronderneming die voor de distributie instaat, heeft als bedrijfsnaam GrDF.

Tarieven

Gereglementeerde tarieven voor elektriciteit en aardgas

In Frankrijk worden de gereglementeerde tarieven voor gasleveringen zoals voorzien door de Wet
Betreffende de Energiesector, net als voordien door de ministers van Economie en Energie vastgesteld
op advies van de Commission de régulation de [’énergie (CRE — Commissie voor energieregeling). De
voorwaarden voor de vaststelling en ontwikkeling van deze tarieven staan beschreven in het Document de
Référence de Gaz de France op bladzijde 60 tot en met 62
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Bovendien gaat de Staat op voorstel van de CRE akkoord met de tarieven voor de toegang tot bepaalde
infrastructuren (transport- en distributienetwerken, methaanterminals). De voorwaarden voor de vaststelling
van deze tarieven staan beschreven in het Document de Référence de Gaz de France op bladzijde 68, 69, 80
en 81.

De wet nr. 2005-781 van 13 juli 2005, voor het laatst gewijzigd door de wet nr. 2008-66 van 21 januari 2008,
bepaalt de regels volgens dewelke de eindconsumenten van de gereglementeerde tarieven kunnen genieten.

De vorige regels vloeiden hoofdzakelijk voort uit de wet van 13 juli 2005, in de versie afgeleid uit de wet nr.
2006-1537 van 7 december 2006, zoals verworpen door de grondwettelijke raad in haar beslissing van
30 november 2006. Het was de bedoeling van de grondwettelijke raad om een geleidelijke afschaffing van
de gereglementeerde tarieven te bewerkstelligen. Het principe was dat klanten die zich ergens vestigden
waar de vorige bewoner had gebruikgemaakt van het recht om zijn eigen leverancier te kiezen of de
bewoners van nieuwe verbruikssites de gereglementeerde tarieven niet zouden genieten.

Deze regels zijn gedeeltelijk gewijzigd door de wet nr. 2007-290 van 5 maart 2007 die eveneens de wet
wijzigt van 13 juli 2005 tot instelling van het opponeerbare huisvestingsrecht en houdende diverse
maatregelen in het voordeel van de sociale cohesie, waarin werd bepaald dat de nieuwe verbruikssites
van elektriciteit die voor 1 juli 2010 worden aangesloten op de transport- en distributienetwerken, de
gereglementeerde tarieven kunnen genieten.

De wet nr. 2008-66 heeft de groep van potentiéle begunstigden van de gereglementeerde tarieven uitgebreid,
en tegelijkertijd de toepassing van deze nieuwe regels in de loop van de tijd beperkt.

Net als voor elektriciteit kunnen particuliere eindgebruikers ook voor aardgas (en voor elektriciteit ook
niet-particuliere eindgebruikers die inschrijven op een elektrisch vermogen van 36k Va of minder) aanspraak
maken op de gereglementeerde tarieven indien zij hiertoe v66r 1 juli 2010 een aanvraag indienen, op
voorwaarde dat zij voor de site in kwestie niet hebben gebruikgemaakt van hun recht om zelf hun leverancier
te kiezen.

De nieuwe verbruikssites voor gas die voor 1 juli 2010 zijn aangesloten op de distributienetwerken kunnen
eveneens aanspraak maken op de gereglementeerde tarieven, net als de voorzieningen voor nieuwe sites
voor elektriciteitsverbruik van de wet nr. 2007-290. In tegenstelling tot elektriciteit, is deze laatste
mogelijkheid niet van toepassing op de sites die aangesloten zijn op het transportnetwerk en niet tot
niet-particuliere verbruikers.

Wat elektriciteit betreft kunnen particuliere eindverbruikers van elektriciteit die gebruik hebben gemaakt
van het recht om hun eigen leverancier te kiezen, ten minste zes maanden nadat zij de marktprijzen hebben
gekozen een aanvraag indienen om opnieuw de gereglementeerde tarieven te genieten, indien zij die
aanvraag indienen v6or 1 juli 2010.

Nieuw tarief voor elektriciteit

Krachtens artikel 15 van de Wet betreffende de energiesector wordt voorzien in de creatie van een
“gereglementeerd overgangstarief voor marktaanpassing” voor elektriciteit, dat voorbehouden is aan
klanten die gebruikmaken van hun keuzerecht en v66r 1 juli 2007 voor dit tarief hebben gekozen. De
wetgevende instanties hebben dit tarief ingesteld ter compensatie van de prijsstijgingen van de elektriciteit
die bepaalde klanten met uitgeoefend keuzerecht treffen. Het tarief, dat bij besluit is vastgesteld, mag niet
meer dan 25 % hoger zijn dan het gereglementeerde tarief en is gedurende twee jaar van kracht. Artikel 16
van de Wet betreffende de energiesector voorziet dat het tarief gefinancierd wordt door een vergoeding
afkomstig van (i) de elektriciteitsproducenten die kern- of waterkrachtinstallaties beheren met een totaal
vermogen van meer dan 2,000 megawatt en (ii) de bijdrage aan de openbare elektriciteitslevering
(contribution au service public de ’électricité of CSPE — betaald door alle elektriciteitsverbruikers).
Het decreet nr. 2007-689 van 4 mei 2007 betreffende de compensatie van de kosten van het gereglementeerd
overgangstarief voor marktaanpassing stelt de toepassingsvoorwaarden van het compensatiemechanisme
vast.

De Europese Commissie heeft op 13 juni 2007 een onderzoeksprocedure ingeleid over staatssteun die werd
geacht in het voordeel te zijn van grote en middelgrote ondernemingen in Frankrijk, in de vorm van
gereglementeerde industri€le elektriciteitstarieven op een kunstmatig laag niveau. Deze procedure heeft
betrekking op de gereglementeerde tarieven en de gereglementeerde overgangstarieven ter aanpassing van
de markt.
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2.1.5

Verordenende bevoegdheid van de CRE ten opzichte van de aardgassector

Artikel 10 van de Wet betreffende de energiesector geeft de CRE voor de aardgassector een verordenende
bevoegdheid, vergelijkbaar met die waarover ze beschikt voor elektriciteit. De CRE is dus bevoegd om de
regels nader te bepalen, bij besluit gepubliceerd in het Journal officiel, met betrekking tot: de taken van de
transport- en distributienetwerken van aardgas in zake de exploitatie en de ontwikkeling van deze
netwerken; de opdrachten van de beheerders van LNG-installaties en van de operatoren voor de onder-
grondse opslag van aardgas; de voorwaarden voor de aansluiting op de transport- en distributienetwerken
van aardgas; de gebruiksvoorwaarden van de transport- en distributienetwerken van aardgas en van de
LNG-installaties; het afsluiten van aankoopcontracten door de transporteurs en distributeurs van aardgas en
door de beheerders van LNG-installaties met betrekking tot de werking van hun installaties; het afsluiten
van protocollen door de beheerders van transport- of distributienetwerken van aardgas; de reikwijdte van
activiteiten waarvoor een afzonderlijke boekhouding geldt, de boekhoudkundige regels gebruikt voor deze
afzonderlijke rekeningen en de principes die de financiéle relaties tussen deze activiteiten regelen.

Openbare-dienstcontract

In overeenstemming met de wet zal de uit de fusie ontstane groep verbonden blijven met de Staat door een
openbare-dienstcontract (het afsluiten van een dergelijk contract is conform de wet alleen verplicht voor
Electricité de France en Gaz de France; voor de andere ondernemingen van de elektriciteits- en gassector is
dit facultatief). De voornaamste bepalingen van dit openbare-dienstcontract, afgesloten tussen de Staat en
Gaz de France voor de periode 2005-2007, staan beschreven in het Document de Référence de Gaz de
France op bladzijde 60 en 61.

Er wordt met de staat onderhandeld over een nieuw contract voor openbare dienstverlening. Gaz de France
heeft geen risico’s vastgesteld in verband met het gebrek tijdens deze periode aan een nieuw contract voor
openbare dienstverlening met de staat. Het juridische kader van de geldende tarieven voor de klanten is
voorzien in artikel VILII van wet 2003-8 van 3 januari 2003 en in decreet nr. 90-1029 van 20 november
1990.

Historisch overzicht van de fusie

De raden van bestuur van Gaz de France en Suez hebben zich — voor Gaz de France op 25 en 26 februari
2006 en voor Suez op 25 februari 2006 — uitgesproken in het voordeel van de fusieplannen en hebben deze
plannen bekendgemaakt met aankondigingen op 25 en 26 februari 2006.

Op 30 mei 2006 stelde de Voorzitter van de Handelsrechtbank van Parijs op gezamenlijk verzoek van Suez
en Gaz de France de heren Ricol, Ledouble en Baillot aan tot fusiecommissarissen.

Op 2 september 2007 zijn de raden van bestuur van Gaz de France en van Suez opnieuw samengekomen. Zij
hebben de nieuwe koers van het toenaderingsontwerp inclusief de Inbreng-Uitkering goedgekeurd.

In het kader van de raadpleging van de instanties die het personeel vertegenwoordigen, heeft de
Ondernemingsraad van Suez op 29 november 2007 zijn positief advies over het fusievoorstel gegeven
en er werd een negatief advies over het voorstel van de Inbreng-Uitkering en de Europese instantie voor
dialoog van Suez, te kennen gegeven op 7 januari 2008. Op 11 maart 2008 en op 26 mei 2008 werden de
instellingen die het personeel van Gaz de France vertegenwoordigen (de Europese Ondernemingsraad en de
Centrale Ondernemingsraad) over de fusie- en privatiseringsplannen geraadpleegd: zij gaven elk een
negatief advies over de fusie- en privatiseringsvoorstellen.

De raad van bestuur van Gaz de France kwam bijeen op 4 juni 2008 (13 aanwezige leden, 4 vertegen-
woordigde leden) en keurde het plan voor de fusie door absorptie van Suez door Gaz de France met een
meerderheid goed, in het bijzonder de voorgestelde ruilpariteit; de nettowaarde van de ingebrachte activa
van Suez op basis van de geraamde vennootschapsbalans van Suez op 31 december 2007; het ontwerp voor
het industriéle, commerciéle en financiéle samenwerkingsakkoord; de overname van de obligaties van Suez
in de vorm van opties op aandelen Suez en in de vorm van toekenning van bonusaandelen Suez; de
behandeling van de aandelencertificaten die aandelen Suez vertegenwoordigen; de gevolgen van de fusie ten
aanzien van de leningen van Suez die leenkapitaal vertegenwoordigen; en de in de plaatsstelling van Gaz de
France ten opzichte van de door Suez gekregen en gegeven verbintenissen. De raad van bestuur van Gaz de
France heeft ook kennis genomen van het ontwerp van het prospectus en van het ontwerp van Registration
Form F-4] en heeft besloten de aandeelhouders van Gaz de France te adviseren ten gunste van de
fusieoperatie te stemmen. De raad heeft tenslotte met een meerderheid een gemengde algemene vergadering
van aandeelhouders van Gaz de France bijeengeroepen die uitspraak moet doen over het plan van fusie door
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2.1.6

2.2
2.2.1

absorptie, over bepaalde statutenwijzigingen en financi€le machtigingen aan de raad van bestuur en over de
benoeming van enkele nieuwe beheerders.

De raad van bestuur van Suez kwam bijeen op 4 juni 2008 (alle aanwezige beheerders) en verleende zijn
anonieme goedkeuring (i) voor het plan van fusie door overname van Rivolam door Suez, (ii) voor het plan
van inbreng van aandelen Suez Environnement in Suez Environnement Company, (iii) voor de uitkering van
65 % van de aandelen Suez Environnement Company door inhouding op de post ‘uitgiftepremie’ en de
toelating van de aandelen Suez Environnement Company tot de handel op de beurzen Euronext Paris en
Euronext Brussels, en (iv) voor het plan van fusie door absorptie van Suez door Gaz de France, in het
bijzonder de voorgestelde ruilpariteit; de nettowaarde van de ingebrachte activa van Suez op basis van de
sociale zekerheid van Suez op 31 december 2007; het ontwerp voor het industriéle, commerciéle en
financiéle samenwerkingsakkoord; de gevolgen van de fusie ten aanzien van de leningen van Suez die
leenkapitaal vertegenwoordigen; en de in de plaatsstelling van Gaz de France ten opzichte van de door Suez
gekregen en gegeven verbintenissen. De raad van bestuur van Suez heeft ook kennisgenomen van de
prospectusontwerpen en heeft besloten om de gemengde algemene vergadering van de aandeelhouders van
Suez, die zij hierover bijeengeroepen heeft, het plan voor te leggen over de fusie door overname van
Rivolam door Suez, de inbreng van aandelen Suez Environnement in Suez Environnement Company, de
uitkering van 65 % van de aandelen Suez Environnement Company door inhouding op de post “Agio”, de
goedkeuring van bepaalde gereglementeerde overeenkomsten en het project van fusie door overname van
Suez en Gaz de France.

Op 5 juni 2008 hebben de heer Gérard Mestrallet, President-Directeur-Generaal van Suez en de heer
Jean-Frangois Cirelli, President-Directeur-Generaal van Gaz de France, de fusieovereenkomst en het
industriéle, commerciéle en financi€le samenwerkingsakkoord ondertekend. Zij waren daartoe speciaal
gemachtigd door respectievelijk de raad van bestuur van Suez en de raad van bestuur van Gaz de France.

Belang van de fusie voor de vennootschap die de inbreng ontvangt en haar aandeelhouders

Het belang van de fusie voor de vennootschap die de inbreng ontvangt en voor haar aandeelhouders wordt
toegelicht in paragraaf 2.1.2(b) “Redenen voor de fusieoperatie” en 2.1.2(c) “Verwachte voordelen van de
fusie”.

Belang van de fusie voor de inbrengende vennootschap en haar aandeelhouders

Het belang voor de inbrengende vennootschap en voor haar aandeelhouders is beschreven in de paragrafen
2.1.2(b) “Redenen voor de fusieoperatie” en 2.1.2(c) “Verwachte voordelen van de fusie”.

Juridische aspecten van de fusieoperatie
Algemene beschrijving van de fusieoperatie

De transactie bestaat uit een fusie door de overname van Suez door Gaz de France, voorafgegaan door een
bepaald aantal transacties bestemd om Suez de mogelijkheid te bieden om aan zijn aandeelhouders 65 %
van de aandelen uit te keren die het kapitaal vormen van Suez Environnement Company.

(a) Transacties véor de fusie
De fusie wordt voorafgegaan door de volgende transacties, die binnen de Groep Suez moeten plaatsvinden:

. Interne herindelingen binnen de Groep Suez, in het bijzonder om binnen Suez Environnement en haar
dochterondernemingen de activiteiten van de groep die verband houden met het Milieu te groeperen;

. overname van de vennootschap Rivolam door Suez via een vereenvoudigde fusie; Rivolam is een
naamloze vennootschap, waarvan de maatschappelijke zetel is gevestigd op het adres 16, rue de la
Ville I’Evéque 75008 Parijs (geregistreerd in het handels- en vennootschapsregister onder het
nummer 430,440,586 RCS Paris), voor 100 % eigendom van Suez en die zelf, als belangrijkste
activa, de aandelen bezit van de vennootschap Suez Environnement (naamloze vennootschap waarvan
de zetel zich bevindt in 1 rue d’ Astorg 75008 Paris, ingeschreven onder de nummer 410,118,608 RCS
Paris) (‘Rivolam-fusie’);

. uitkering door Suez aan zijn aandeelhouders (met uitzondering van zichzelf) van 65 % van de
aandelen van zijn dochtervennootschap Suez Environnement Company (naamloze vennootschap
waarvan de zetel zich bevindt in 1 rue d’Astorg 75008 Paris, ingeschreven onder de nummer
433,466,570 RCS Paris), waarin Suez vooraf alle aandelen van de vennootschap Suez Environnement

32



heeft ingebracht via gedeeltelijke inbreng van activa onderworpen aan het juridisch stelsel van de
splitsingen (de ‘Inbreng-Uitkering’).

De uitkering door Suez van de aandelen Suez Environnement Company zal, in het kader van de bepalingen
van artikel 115-2 van de Franse Code Général des Impéts'®, worden uitgevoerd door inhouding op de post
Uitgiftepremie aan de passiefzijde van de balans van Suez. De aandelen Suez Environnement Company
zullen worden toegelaten tot de handel op de gereglementeerde beurzen Euronext Paris en Euronext
Brussels. In dit opzicht is er door Suez en Suez Environnement Company een toelatingsprospectus
opgesteld, waarin de Inbreng-Uitkeringstransactie en de belangrijkste interne herindelingen gedetailleerd
worden beschreven, en waarop de Franse Autorité des Marchés Financiers op datum van 13 juni 2008
goedkeuring nr. 08-127 heeft aangebracht. De optieplannen en de bonusaandelenplannen van Suez zullen
worden aangepast om rekening te houden met deze uitkering, in overeenstemming met de toepasselijke
reglementaire en wettelijke bepalingen en met de reglementen van de verschillende plannen.

De overname van Rivolam en de Inbreng-Uitkering zullen worden onderworpen aan de goedkeuring van de
algemene vergadering van Suez, die gevraagd zal worden om eveneens zijn goedkeuring te verlenen aan de
fusie van Suez en Gaz de France en zullen onmiddellijk v66r de verwezenlijking van de fusie worden
gerealiseerd.

Het verslag opgesteld door heren Ricol (2 avenue Hoche 75008 Paris), Ledouble (99 bld Haussmann 75008
Paris) in de hoedanigheid van de commissarissen (op voorschrift van mevrouw de voorzitter van de
handelsrechtbank van Parijs op 17 oktober 2007) over de waarde van de inbreng in het kander van de fusie
door overneming van Rivolam door Suez, zie voor informatie in Bijlage 1.

(b)  Fusieoperatie
(i)  Datum van het ontwerp-fusieverdrag
Het ontwerp-fusieverdrag is op 5 juni 2008 ondertekend.
(i)  Afsluitingsdatum van de jaarrekeningen gebruikt voor de bepaling van de inbrengwaarden

De voorwaarden van de fusie zijn opgesteld door Gaz de France en Suez op basis van de
maatschappelijke en geconsolideerde rekeningen per 31 december 2007, waarover hun
respectievelijke commissarissen een verslag hebben uitgebracht, en die zijn goedgekeurd door
hun respectievelijke algemene vergaderingen van 19 en 6 mei 2008.

(iii)) Opschortende voorwaarden en terugwerkende kracht van de fusieoperatie

Op voorwaarde dat de hierna beschreven opschortende voorwaarden worden nageleefd, zal de
fusie juridisch voltrokken worden om nul uur op de dag dat de aandelen Suez Environnement
Company voor verhandeling worden toegelaten op de beurs Euronext Paris, zoals aangegeven
in de toelatingsnota van Euronext Paris (de feitelijke datum van inwerkingtreding van de fusie).
De fusie zal in werking treden onmiddellijk na de realisatie van de Rivolam-fusie en vervolgens
van de Inbreng-Uitkering; de toelating tot de verhandeling van de aandelen Suez Environ-
nement Company op de beurs Euronext Paris wordt pas effectief op de dag zelf bij de opening
van de beurs Euronext Paris. De toelating tot de beurs Euronext Brussels zal diezelfde bij de
opening van deze beurs plaatsvinden.

Er wordt momenteel van uitgegaan dat de toelating tot de verhandeling van de aandelen Suez
Environnement Company op de beurzen Euronext Paris en Euronext Brussels zal ingaan op
22 juli 2008 om 09.00 uur.

Conform de bepalingen van artikel L.236-4 van de Code de Commerce (wetboek van
koophandel), wordt duidelijk gesteld dat de geplande fusie terugwerkende kracht zal hebben
op boekhoudkundig en fiscaal vlak vanaf 1 januari 2008. Bijgevolg zullen de resultaten van alle
door Suez uitgevoerde transacties vanaf 1 januari 2008 tot de feitelijke datum van inwer-
kingtreding van de fusie al naargelang het geval volledig ten voordele of ten laste van Gaz de

!5 Onder voorbehoud van het bekomen van de in dit verband bij de Direction Générale des Impdts gevraagde

fiscale erkenning waarbij dient te worden aangegeven dat deze aflevering een principiéle goedkeuring kreeg
per briefwisseling van 3 juni 2008.
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France vallen, aangezien die transacties beschouwd worden als zijnde uitgevoerd door Gaz de
France.

Indien deze opschortende voorwaarden uiterlijk op 31 december 2008 niet zijn gerealiseerd, zal
de fusieovereenkomst, behoudens verlenging van de termijn, onbestaande zijn.

Opschortende voorwaarden:

d Goedkeuring door de algemene vergadering van Suez en uitvoering van de fusie door
overname van de vennootschap Rivolam.

. Goedkeuring door de algemene vergaderingen van Suez en Suez Environnement
Company en uitvoering van de inbreng van aandelen Suez Environnement in Suez
Environnement Company.

. Goedkeuring door de algemene vergadering van Suez en uitvoering van de uitkering van
65 % van de aandelen Suez Environnement Company.

. Ondertekening van het aandeelhouderspact met betrekking tot Suez Environnement
Company.
. Beslissing van Euronext Paris om de aandelen van Suez Environnement Company toe te

laten tot de handel op Eurolist van Euronext Paris.

. de goedkeuring van de fusieplannen door de gemengde algemene vergadering van Suez,
en in het bijzonder de daaruit voortvloeiende ontbinding zonder vereffening van Suez.

. de goedkeuring door de buitengewone algemene vergadering van Gaz de France van de
fusie en de daarmee gepaard gaande kapitaalverhoging, zoals die beschreven is in de
fusieovereenkomst.

. de goedkeuring door de buitengewone algemene vergadering van Gaz de France van de

overname van de verplichtingen van Suez uit hoofde van inschrijvingsopties op aandelen
en bonusaandelen, evenals de eventuele opheffing van het bijbehorende voorkeursrecht.

. de inwerkingtreding van het besluit van de minister van Economie, Industrie en
Tewerkstelling waarin de modaliteiten van de fusieoperatie worden vastgelegd (vast-
stelling van de pariteit en overname van de optieplannen) conform het advies van de
Commission des Participations et des Transferts.

. de publicatie van de doelstellingen van het industriéle, commerciéle en financi€le
samenwerkingsakkoord tussen Gaz de France en Suez.”

Er is duidelijk weergegeven dat het aandeelhouderspact met betrekking op Suez Environ-
nement Company werd getekend op 5 juni 2008.

(iv) Betekenisvolle fusieoperaties die een weerslag hebben op het kapitaal van Gaz de France en
van Suez en uitkeringen die tussen de datum van ondertekening van de fusieovereenkomst en de
eigenlijke datum van inwerkingtreding van de fusie moeten plaatsvinden

Tenzij de partijen anders zijn overeengekomen, zal het fusieverdrag van rechtswege worden
ontbonden indien, met uitzondering van de in 2.2.1 (a) beschreven fusieoperaties, in geval van
fusieoperaties die het kapitaal van Gaz de France of Suez beinvloeden, of indien Gaz de France
of Suez tussen de datum van handtekening van het fusiecontract de dag van inwerkingtreding
van de fusie beslissen of overgaan tot een uitkering

(v)  Vergaderdatum van de raden van bestuur van Gaz de France en Suez na goedkeuring van de
fusieoperatie

Tijdens zijn vergadering van 4 juni 2008 heeft de raad van bestuur van Gaz de France de
fusieoperatie bij meerderheid van stemmen van zijn aanwezige of vertegenwoordigde leden

* In toepassing van het gewijzigde decreet 93-1041 van 3 september 1993 ter toepassing van de gewijzigde wet
86-912 van 6 augustus 1986 betreffende de modaliteiten van privatiseringen, zal in het Journal Officiel een
advies worden gepubliceerd van de minister van Economie, Industrie en Werkgelegenheid dat met name is
bestemd om de doelstellingen van het akkoord voor industri€éle, commerciéle en financiéle samenwerking
openbaar te maken.
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(vi)

goedgekeurd, en de raad van bestuur van Suez, die op 4 juni 2008 is samengekomen, heeft de
fusieoperatie bij unanimiteit van stemmen van zijn aanwezige of vertegenwoordigde leden
goedgekeurd.

Datum van neerlegging van het fusieplan op de Rechtbank van Koophandel te Parijs

Het ontwerp van fusieverdrag is op 6 juni 2008 neergelegd ter griffie van de Rechtbank van
Koophandel te Parijs onder de nummers 50718 en 50744.

2.2.2 Belastingstelsel van de fusieoperatie

(a)

Frans belastingstelsel

®

Voor de vennootschappen die bij de fusie door overname betrokken zijn

Inzake vennootschapsbelasting

De fusie door overname van Suez door Gaz de France valt onder het stelsel van artikel
210 A van de Code général des impots (algemene belastingwet, “CGI”), waarbij de
overnemende vennootschap alle in dat artikel opgenomen verbintenissen op zich neemt.

De fusie door overname van Suez leidt vanaf 1 januari 2008 overigens tot de stopzetting
van de door Suez opgerichte groep voor fiscale intregratie. De ondernemingen die lid zijn
van deze fiscale groep Suez, met uitzondering van diegene die in aanmerking komen om,
rechtstreeks of onrechtstreeks, te worden ingebracht in Suez Environnement Company in
het kader van de Inbreng-Uitkering die aan de fusie door overname van Suez voorafgaat,
treden vanaf 1 januari 2008 door de fusie door overname en krachtens de bepalingen van
artikel 223 L 6 ¢ van de CGlI, toe tot de fiscale groep, opgericht door Gaz de France.

De vennootschappen die lid zijn van de fiscale groep Suez, en rechtstreeks of onrechts-
treeks zijn ingebracht in Suez Environnement Company in het kader van de Inbreng-
Uitkering die aan de fusie door overname van Suez voorafgaat, treden tevens toe tot de
fiscale groep, opgericht door Suez Environnement Company vanaf 1 januari 2008,
krachtens de bepalingen van artikel 223 L 6 ¢ van de CGI.

Er is een goedkeuringsaanvraag ingediend bij het Directoraat-Generaal Belastingen om,
op grond van de bepalingen van de artikels 223 I 5 en 223 I 6 van de Franse CGI, de
overdracht aan Gaz de France mogelijk te maken van de fiscale verliezen van de gehele
fiscale groep Suez die overdraagbaar blijven tot op 31 december 2007 en tot de vorming
waarvan de filialen hebben bijgedragen die lid zijn van de fiscale groep die vanaf 1
januari 2008 wordt gevoegd bij de door Gaz de France opgerichte groep, evenals Suez in
het kader van diens energie-activiteiten. Het bedrag van de fiscale verliezen waarvan de
overdracht aan Gaz de France aldus verzocht wordt, bedraagt 1,7 miljard euro. De
beéindiging van de fiscale groep Suez zal, in het boekjaar 2008, op niveau van GDF
SUEZ een bijkomend tekort veroorzaken dat wordt geschat op 0,8 miljard euro.

De aanvragen tot goedkeuring en goedkeuringsopvolging werden overigens ingediend
bij het Directoraat-Generaal Belastingen, teneinde:

. de Inbreng-Uitkering te onderwerpen aan het fiscale stelsel, zoals opgenomen in
artikels 210 B en 115-2 van de CGI en te garanderen dat het voordeel van dit fiscale
voorkeursstelsel in het kader van de fusie door overname, die hier wordt
behandeld, niet in vraag wordt gesteld;

J op basis van de bepalingen van de artikelen 223 I 5 en 223 I 7 van de CGI, de
overdracht mogelijk te maken van de fiscale verliezen van de volledige fiscale
groep Suez die overdraagbaar blijven tot op 31 december 2007 en tot de vorming
waarvan de filialen van de fiscale groep Suez hebben bijgedragen, die vanaf 1
januari 2008 in aanmerking komen om toe te treden tot de groep die wordt
opgericht door Suez Environnement Company. Het bedrag van de fiscale verliezen
waarvan de overdracht aldus verzocht wordt, bedraagt 0,5 miljard euro. De afgifte
van de goedkeuringen en de opvolging van de goedkeuringen hierboven bedoeld,
per post op datum van 3 juni 2008, zijn het onderwerp van een Principieel Akkoord
door het Directoraat-Generaal Belastingen.
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Inzake registratierechten

(i)

(A)

Onder voorbehoud van het eventueel verschuldigde salaris van de hypotheekbewaarder ten
gevolge van de eigendomsoverdracht van de gebouwen en onroerende rechten van Suez aan
Gaz de France, is voor de fusie door overname van Suez door Gaz de France conform de
bepalingen van artikel 816 van de CGI alleen een vast recht van 500 euro verschuldigd.

Voor de aandeelhouders van de vennootschappen die bij de fusie door overname betrokken zijn

De aandacht van de aandeelhouders wordt gevestigd op het feit dat de informatie in onderhavig
prospectus slechts een samenvatting is van het Franse belastingstelsel dat van toepassing is
krachtens de nu geldende Franse fiscale wetgeving en reglementering, en dat hun specifiecke
situatie tezamen met hun fiscale adviseur moet onderzocht worden.

Wie niet belastingplichtig is in Frankrijk, moet de in zijn land van verblijf geldende fiscale
wetgeving naleven, onder voorbehoud van de toepassing van een internationale fiscale
overeenkomst ondertekend door Frankrijk en het land in kwestie.

o Voor de aandeelhouders van de overnemende vennootschap (Gaz de France)

Voor de aandeelhouders van de overnemende vennootschap leidt de fusieoperatie niet tot
enige belastingheffing.

. Voor de aandeelhouders van de overgenomen vennootschap (Suez)

De fusieoperatie vindt plaats door de toekenning van aandelen van de overnemende
vennootschap aan de aandeelhouders van de overgenomen vennootschap in ruil voor hun
aandelen in deze laatste vennootschap. Conform artikel 115-1 van de CGI wordt die
toekenning niet als een uitkering op roerende inkomsten beschouwd.

Aangezien het gaat om de meer- of minderwaarden gerealiseerd bij de fusie ingevolge de ruil
van de aandelen van de overgenomen vennootschap tegen aandelen van de overnemende
vennootschap, bepaalt het Franse belastingstelsel als volgt:

Natuurlijke personen die belastingplichtig zijn in Frankrijk, die aandelen Suez bezitten in het
kader van hun privévermogen en die geen beursverrichtingen uitvoeren onder voorwaarden die
vergelijkbaar zijn met transacties zoals uitgevoerd door een persoon die zich beroepshalve met
dat type van verrichtingen bezighoudt.

Conform artikel 150-0 B van de CGI wordt de meer- of minderwaarde die voortvloeit uit de ruil
van aandelen Suez tegen aandelen Gaz de France, als gevolg van de fusie, niet in aanmerking
genomen voor de vaststelling van de inkomstenbelasting over het jaar waarin de ruil is gebeurd,
aangezien die ruil een tussentijds karakter heeft ten opzichte van de inkomstenbelasting.

Daaruit vloeit in het bijzonder voort dat:

— de belastingplichtige de ruiloperatie niet moet aangeven en dat voor de meerwaarde die
eventueel voortvloeit uit de ruil sprake is van een belastinguitstel dat van rechtswege
wordt toegepast zonder dat de aandeelhouder daartoe een aanvraag moet doen;

— de ruiloperatie niet in aanmerking wordt genomen voor de bepaling van de
overschrijding van de jaarlijkse drempel van verkopen van effecten, bedoeld in artikel
150-0 A van de CGI (momenteel vastgesteld op 25,000 euro); en

— de eventuele minderwaarde voortvloeiend uit de ruil, niet mag worden vastgesteld en
bijgevolg niet mag worden ingeboekt tegen de meerwaarden die gedurende het ruiljaar of
de tien daarop volgende jaren werden gerealiseerd.

Het belastinguitstel verstrijkt bij de verkoop, terugkoop, terugbetaling of vernietiging van de
aandelen Gaz de France die in ruil werden ontvangen.

De nettowinst of het nettoverlies gerealiseerd bij de latere verkoop van die aandelen zal worden
berekend op basis van de fiscale kostprijs van de in het kader van de fusie omgeruilde aandelen
Suez. De reéle belasting op de nettowinst die bij die gelegenheid wordt gerealiseerd, is
onderworpen aan de overschrijding van de voornoemde jaarlijkse drempel van de verkopen,
voor het jaar waarin de in ruil ontvangen Gaz de France aandelen worden verkocht.
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In toepassing van artikel 150-0 D bis van de Franse CGI wordt op de meerwaarden uit de
verkoop van aandelen van Gaz de France een korting in mindering gebracht van één derde voor
elk jaar waarin de aandelen worden gehouden na het vijfde jaar, op voorwaarde dat de
belastingplichtige de duur en het blijvende karakter van het bezit van de verkochte aandelen van
Gaz de France kan aantonen.

In het kader van dit artikel wordt de bezitsduur als volgt berekend:

— voor de verkoop van aandelen die zijn ontvangen in het kader van een transactie vermeld
in artikel 150-0 B van de Franse CGI, vanaf 1 januari 2006 of, indien later, vanaf 1 januari
van het jaar van verwerving van de aandelen die worden aangeboden voor omruiling
(overneming van voorgaande gegevens); en

—  voor de verkoop van effecten of rechten na de afsluiting van een aandelenspaarplan of de
intrekking ervan na het achtste jaar, vanaf 1 januari 2006 of, indien later, vanaf 1 januari
van het jaar waarin de verkoper voor deze effecten niet langer het bijzondere stelsel van
het aandelenspaarplan geniet.

Wat betreft de aandelen Suez die het voorwerp uitmaken van belastinguitstel (voér 1 januari
2000 gerealiseerde meerwaarden die in aanmerking komen voor een belastinguitstel conform
de artikelen 92 B II en 160 I ter van de toen geldende CGI), zullen de overgedragen
meerwaarden van rechtswege worden uitgesteld tot op het ogenblik van de verkoop, terugkoop,
terugbetaling of vernietiging van de aandelen Gaz de France die in ruil werden ontvangen,
onder voorbehoud van de naleving van de toepasselijke aangifteverplichtingen.

Bijzonder stelsel van aandelen die deel uitmaken van een zgn. Plan d’Epargne en Actions
(aandelenspaarplan)

Personen die in het bezit zijn van aandelen Suez in het kader een Plan d’Epargne en Actions
(“PEA”’; spaarplan met aandelen) ingevoerd door de wet nr. 92-666 van 16 juli 1992, en die de
in ruil ontvangen aandelen Gaz de France in hun PEA laten opnemen, zullen genieten van een
belastingvrijstelling op de inkomsten die voortvloeien uit die ruil, mits naleving van de
toepassingsvoorwaarden eigen aan het PEA-stelsel, in het bijzonder wat betreft de duur van
het plan. Daarbij wordt gepreciseerd dat bij sluiting van het PEA (indien die meer dan vijf jaar
na de openingsdatum daarvan plaatsvindt) of bij gedeeltelijke terugkoop (meer dan acht jaar na
de openingsdatum van het PEA), voor de sinds de opening van het plan gerealiseerde nettowinst
een belastingvrijstelling op de inkomsten geldt, maar dat deze onderworpen blijft aan de
contribution sociale généralisée (“CSG”; veralgemeende sociale bijdrage), aan de contribution
pour le remboursement de la dette sociale (“CRDS”; belasting voor de terugbetaling van de
sociale schuld), aan de sociale inhouding van 2 % en aan de aanvullende bijdrage van 0,3 %,
waarbij evenwel wordt bepaald dat het re€le percentage van die bijdragen en heffingen zal
variéren afhankelijk van de datum waarop die winst werd verworven of vastgesteld.

De minderwaarden voortvloeiend uit het PEA kunnen in principe alleen worden ingeboekt
tegen de meerwaarden die in datzelfde kader werden gerealiseerd. In geval van een vroegtijdige
sluiting van het PEA v66r het verstrijken van het vijfde jaar of vanaf 1 januari 2005 en onder
bepaalde voorwaarden (bedoeld in artikel 150-0 A II-2 bis van de CGI), of in geval van sluiting
van het PEA na het verstrijken van het vijfde jaar, wanneer de liquidatiewaarde van het plan
lager ligt dan het bedrag van de stortingen die sinds de opening van het plan werden verricht,
moet de eventuele minderwaarde echter tegen de in hetzelfde jaar of de tien daarop volgende
jaren gerealiseerde winsten van dezelfde aard worden ingeboekt, op voorwaarde dat de
voornoemde jaarlijkse drempel van verkoop van effecten is overschreden tijdens het jaar
waarin de minderwaarde wordt gerealiseerd.

Fiscaal stelsel van de fractie-aandelen Suez voor aandelen Gaz de France

De houders van fractie-aandelen Suez die fiscale ingezetenen zijn van Frankrijk, zijn onder-
worpen aan het fiscaal stelsel dat van toepassing is op de aandelen Gaz de France, zoals
beschreven in paragraaf 2.2.3. (i), onder voorbehoud van de volgende verduidelijkingen.

Met het oog op de toepassing van de bepalingen van artikel 150 D bis van de CGI, gaat men
ervan uit dat de aandelen Gaz de France, aangekocht door middel van fractierechten, werden
aangekocht op de eerste dag van het jaar van aankoop van het fractierecht dat het recentst werd
verworven en dat, op basis van de fusiepariteit, recht geeft op een aandeel Gaz de France.
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B)

De tenlasteneming door de gefusioneerde entiteit van de makelaarskosten leidt op het niveau
van de aandeelhouders die Franse fiscale ingezetenen zijn en recht hebben op een dergelijke
tenlasteneming, tot geen enkele belastingheffing. Deze makelaarskosten zijn dan ook slechts
voor het overschot aftrekbaar van de latere overdrachtsmeerwaarde van de aandelen Gaz de
France (of de fractierechten).

Rechtspersonen die in Frankrijk gevestigd zijn en die onderworpen zijn aan de vennootschaps-
belasting

Conform artikel 38-7 bis van de CGI kan de winst of het verlies gerealiseerd bij de omruiling
van de effecten ten gevolge van de fusie:

. ofwel inbegrepen zijn in het resultaat van het boekjaar waarin de fusie plaatsvindt (stelsel
van gemeen recht):

Stelsel van gemeen recht

De bij de omruiling van effecten in portefeuille gerealiseerde meerwaarden, die gelijk zijn aan
het verschil tussen enerzijds de waarde van de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France, en
anderzijds de fiscale kostprijs van de aandelen Suez, zijn onderworpen aan vennootschaps-
belasting tegen het gemeenrechtelijk tarief van 33,1/3 %, eventueel vermeerderd met de sociale
bijdrage van 3,3 % (artikel 235 ter ZC van de CGI), die van toepassing is op het bedrag van de
vennootschapsbelasting verminderd met een belastingaftrek die niet meer mag bedragen dan
763,000 euro per periode van twaalf maanden.

Sommige rechtspersonen kunnen, onder de voorwaarden bepaald in de artikelen 219-1b en 235
ter ZC van de CGI, in aanmerking komen voor een verlaagd tarief van de vennootschaps-
belasting van 15 % en van een vrijstelling van de sociale bijdrage van 3,3 %.

Minderwaarden gerealiseerd bij de omruiling van de effecten in portefeuille zullen in principe
worden afgetrokken van de resultaten belastbaar in het kader van de vennootschapsbelasting
van de rechtspersoon.

Bijzonder stelsel van de meerwaarden op lange termijn

Voor de openstaande boekjaren vanaf 1 januari 2007, conform de bepalingen van artikel 219 I-a
quinquies van de CGI, zijn de nettomeerwaarden gerealiseerd bij de verkoop van effecten die
reeds meer dan twee jaar worden aangehouden en die het karakter hebben van participatie-
effecten, vrijgesteld van vennootschapsbelasting, onder voorbehoud van een evenredig deel van
de kosten gelijk aan 5 % van het nettoresultaat van de meerwaarden van de verkoop, op te
nemen in het resultaat dat belastbaar is tegen het gemeenrechtelijk tarief.

Participatie-effecten zoals bedoeld in artikel 219 I-a quinquies van de CGI zijn: aandelen (niet
zijnde effecten van een société a prépondérance immobiliére, een vennootschap waarvan de
activa voor meer dan 50 % uit in Frankrijk gelegen onroerende goederen zijn samengesteld) die
de boekhoudkundige kenmerken bezitten die dit aantonen; aandelen die ter uitvoering van een
openbaar bod tot aankoop of van een openbaar aanbod tot omruiling werden verworven door de
onderneming die daartoe het initiatief neemt; evenals effecten die het recht geven op het
belastingstelsel van de moedermaatschappijen en dochterondernemingen, bedoeld in de
artikelen 145 en 216 van de CGIL.

Sommige rechtspersonen kunnen, onder de voorwaarden bepaald in artikel 235 ter ZC van de
CGI, in aanmerking komen voor de vrijstelling van de sociale bijdrage van 3,3 %.

Minderwaarden op lange termijn die voortvloeien uit de verkoop, in de loop van een gegeven
boekjaar, van aandelen die behoren tot de categorie van participatie-effecten die in aanmerking
komen voor de vrijstelling van de meerwaarden, kunnen slechts aan de in datzelfde boekjaar
gerealiseerde meerwaarden op lange termijn van dezelfde aard worden toegeschreven(en
verlagen zo het aandeel van 5 % van de nettomeerwaarden op lange termijn dat tegen het
tarief van gemeen recht onderworpen blijft aan de vennootschapsbelasting) en kunnen niet
worden overgedragen naar latere boekjaren.
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(b)

©)

D)

. ofwel inbegrepen zijn in het resultaat van het boekjaar tijdens hetwelke de in ruil
ontvangen aandelen Gaz de France zullen worden overgedragen (stelsel van belasting-
uitstel):

De winst of het verlies uit de latere verkoop van de aandelen Gaz de France die als gevolg van
de fusie worden verkregen, zal worden bepaald op basis van de kostprijs die de aandelen Suez,
vanuit fiscaal oogpunt, bij de betrokken aandeelhouder hadden.

Die winst of dat verlies zal in het fiscale resultaat van het boekjaar van verkoop begrepen zijn
volgens het belastingstelsel waaronder de aandelen Gaz de France op die datum vallen.

De aandelen van Gaz de France die bij de fusie zijn ontvangen door de aandeelhouders van Suez
die rechtspersonen zijn, zullen, voor de toepassing van de bepalingen van artikel 39 duodecies
van de CGI, geacht zijn te zijn verworven op dezelfde datum als de aandelen van Suez die ter
omruiling worden aangeboden (overneming van voorgaande gegevens).

Conform de bepalingen van artikel 54 septies van de CGI worden specifieke aangiftever-
plichtingen opgelegd aan de rechtspersonen die opteren voor het belastinguitstel bedoeld in
artikel 38-7 bis van de CGI. Indien de in het voornoemde artikel bedoelde documenten niet
worden voorgelegd of indien die onjuist of onvolledig zijn, wordt een boete opgelegd van 5 %
van de verzuimde bedragen.

Aandeelhouders die niet belastingplichtig zijn in Frankrijk

Onder voorbehoud van de bepalingen van het eventueel toepasselijke verdrag ter voorkoming
van dubbele belasting, zijn de meerwaarden gerealiseerd bij de omruiling van aandelen
uitgevoerd door natuurlijke personen die fiscaal niet in Frankrijk gedomicilieerd zijn, zoals
bedoeld in artikel 4B van de CGI, of door rechtspersonen van wie de maatschappelijke zetel
zich buiten Frankrijk bevindt (zonder dat die een vestiging of een permanente basis hebben die
onderworpen is aan de belasting in Frankrijk en op wier actief de omgeruilde effecten
ingeschreven zouden zijn) niet belastingplichtig in Frankrijk. Die vrijstelling van belasting
is van toepassing indien de voornoemde personen op geen enkel ogenblik gedurende de vijf jaar
voorafgaand aan de fusie rechtstreeks of onrechtstreeks samen met hun echtgeno(o)t(e), hun
ascendenten of descendenten, de ascendenten of descendenten van hun echtgeno(o)t(e),
vennootschapsrechten hebben gehad die recht geven op meer dan 25 % van de winsten van
de vennootschap waarvan de effecten worden omgeruild.

Aandeelhouders die niet in Frankrijk belastingplichtig zijn, moeten zich in algemene zin
informeren over de fiscaliteit die op hun specifieke geval toepasselijk is.

Andere aandeelhouders

De aandeelhouders van Suez die onderworpen zijn aan een ander belastingstelsel dan het
hierboven bedoelde, in het bijzonder de belastingplichtigen die beursverrichtingen uitvoeren
onder voorwaarden die vergelijkbaar zijn met transacties zoals uitgevoerd door een persoon die
zich beroepshalve met dat type van verrichtingen bezighoudt, of die hun effecten hebben
ingeschreven in het actief van hun handelsbalans, worden verzocht hun specifieke fiscale
situatie samen met hun fiscaal adviseur te bestuderen.

Belgisch belastingstelsel

De aandacht van de aandeelhouders wordt gevestigd op het feit dat de informatie in onderhavig
prospectus slechts een samenvatting is van het Belgische belastingstelsel dat van toepassing is
volgens de nu geldende Belgische fiscale wetgeving en reglementering, en dat zij hun specificke
situatie samen met hun fiscaal adviseur moeten bestuderen.

®

(ii)

Voor de aandeelhouders van de overnemende vennootschap (Gaz de France)

De fusieoperatie leidt niet tot een belastingheffing voor de aandeelhouders van de overnemende
vennootschap.

Voor de aandeelhouders van de overgenomen vennootschap (Suez)

De fusieoperatie geschiedt door de toekenning van aandelen van de overnemende vennootschap
aan de aandeelhouders van de overgenomen vennootschap in ruil voor hun aandelen in deze
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laatste vennootschap. Conform artikel 211 van het Wetboek Inkomstenbelastingen 1992
(“WIB”) wordt die toekenning niet beschouwd als een uitkering van roerende inkomsten.

Aangaande de meerwaarden of minderwaarden gerealiseerd bij de fusie ingevolge de omruiling
van de aandelen van de overgenomen vennootschap tegen de aandelen van de overnemende
vennootschap, wordt het Belgische belastingstelsel hierna omschreven:

(A)

(B)

©)

D)

(E)

Natuurlijke persoon die in Belgié belastingplichtig is en die aandelen bezit in zijn
privévermogen

De natuurlijke personen die in Belgié€ belastingplichtig zijn en die aandelen Suez bezitten
in het kader van hun privévermogen, zijn in principe niet onderworpen aan de belasting
op de waardevermeerdering gerealiseerd bij de omruiling van hun aandelen Suez tegen
aandelen Gaz de France. De minderwaarden zijn niet aftrekbaar voor de bepaling van de
personenbelasting.

Natuurlijke persoon die in Belgié belastingplichtig is en die beroepshalve aandelen bezit

Voor de natuurlijke personen die in Belgié belastingplichtig zijn en die beroepshalve
aandelen Suez bezitten, zullen de aandelen Gaz de France die in ruil werden ontvangen,
dezelfde fiscale waarde hebben als de aandelen Suez, conform de bepalingen van artikel
45, §1 van het WIB. Bijgevolg zal geen enkele meerwaarde of minderwaarde bij de
fusieoperatie worden vastgesteld.

Rechtspersoon onderworpen aan vennootschapsbelasting en belastingplichtig in Belgié

De rechtspersonen die onderworpen zijn aan de vennootschapsbelasting en in Belgié&
belastingplichtig zijn, zijn onderworpen aan dezelfde bepalingen als de natuurlijke
personen die in Belgi€ belastingplichtig zijn en die beroepshalve aandelen Suez bezitten,
met name: de aandelen Gaz de France die in ruil werden ontvangen zullen dezelfde
fiscale waarde hebben als de aandelen Suez, conform de bepalingen van artikel 45, §1
van het WIB. Bijgevolg zal geen enkele meerwaarde of minderwaarde bij de fusie-
operatie worden vastgesteld.

Rechtspersoon onderworpen aan rechtspersonenbelasting en belastingplichtig in Belgié

De Belgische belastingplichtige rechtspersonen die onderworpen zijn aan de rechts-
personenbelasting, zijn niet onderworpen aan de belasting op de waardevermeerdering
gerealiseerd bij de omruiling van hun aandelen Suez tegen aandelen Gaz de France. De
minderwaarden gerealiseerd op de aandelen Suez zijn niet aftrekbaar voor de bepaling
van de rechtspersonenbelasting.

Andere aandeelhouders

De aandeelhouders van Suez die onderworpen zijn aan een ander belastingstelsel dan het
hierboven bedoelde, worden verzocht hun specifieke fiscale situatie samen met hun
fiscaal adviseur te bestuderen.

Luxemburgs belastingstelsel

De aandacht van de aandeelhouders wordt gevestigd op het feit dat de informatie in onderhavig
prospectus slechts een samenvatting is van het Luxemburgse belastingstelsel dat van toepassing is op
de fusieoperaties volgens de nu geldende Luxemburgse fiscale wetgeving en reglementering, en dat
ze hun specifieke situatie samen met hun fiscaal adviseur moeten bestuderen.

®

(i)

Voor de aandeelhouders van de overnemende vennootschap (Gaz de France)

De fusieoperatie leidt niet tot een belastingheffing voor de aandeelhouders van de overnemende
vennootschap.

Voor de aandeelhouders van de overgenomen vennootschap (Suez)

De ruil van aandelen in het kader van een fusie kan, onder bepaalde voorwaarden, worden
gerealiseerd volgens het beginsel van fiscale neutraliteit voor de Luxemburgse aandeelhouders,
zowel natuurlijke personen als rechtspersonen.
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De ruil van aandelen in toepassing van het beginsel van fiscale neutraliteit is een mogelijkheid
die wordt aangeboden aan de Luxemburgse aandeelhouders en waarvan zij afstand kunnen

doen.

Indien de ruil van aandelen gebeurt met toepassing van het beginsel van fiscale neutraliteit, gaat
men ervan uit dat het aandeel van de Luxemburgse aandeelhouders in het kapitaal van Gaz de
France ingevolge de fusie gerealiseerd is op de datum waarop de aandelen Suez in hun bezit
gekomen zijn alsook ter hoogte van de aanschaffingswaarde ervan.

(A)

(B)

©)

(D)

Natuurlijke persoon die in Luxemburg belastingplichtig is en die aandelen bezit in zijn
privévermogen Indien de aandelen in het bezit van de natuurlijke persoon niet onder een
beroepsactiviteit vallen, bepaalt artikel 102 (10) van de Loi sur I’Impot sur le Revenu
(“L.ILLR.”; Wet op de inkomstenbelasting) dat de in ruil ontvangen aandelen geacht
worden dezelfde goederen te vormen als de voorheen aangehouden aandelen. Bijgevolg
zal geen meerwaarde worden gerealiseerd bij de omruiling van de aandelen bij die
belastingplichtigen, indien zij geen afstand hebben gedaan van de toepassing van artikel
102 (10) L.LR.

Natuurlijke persoon die in Luxemburg belastingplichtig is en die aandelen bezit in zijn
zakelijk vermogen

Indien de aandelen in het bezit van een natuurlijke persoon ingeschreven zijn in het
nettoactief van een handelsonderneming, bepaalt artikel 22 bis L.I.LR. dat de in ruil
ontvangen aandelen geacht worden dezelfde goederen te vormen als de voorheen
aangehouden aandelen. Bijgevolg zal geen meerwaarde worden gerealiseerd bij de
omruiling van de aandelen bij die belastingplichtigen, indien zij geen afstand hebben
gedaan van de toepassing van artikel 22 bis L.I.R.

Rechtspersoon/kapitaalvennootschap die in Luxemburg belastingplichtig is

Voor de rechtspersonen/kapitaalvennootschappen die in Luxemburg belastingplichtig
zijn, bepaalt artikel 22 bis L.I.R dat de in ruil ontvangen effecten geacht worden dezelfde
goederen te vormen als de voorheen aangehouden effecten. Bijgevolg zal geen
meerwaarde worden gerealiseerd bij de omruiling van de aandelen indien de aandeel-
houders/rechtspersonen/kapitaalvennootschappen geen afstand hebben gedaan van de
toepassing van artikel 22 bis L.I.R.

Andere aandeelhouders die in Luxemburg belastingplichtig zijn

De aandeelhouders van Suez die onderworpen zijn aan een ander belastingstelsel dan het
hierboven bedoelde, worden verzocht hun specifieke fiscale situatie samen met hun
fiscaal adviseur te bestuderen.

2.2.3 Belastingstelsel van de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France

(a)  Frans belastingstelsel

De aandacht van de aandeelhouders wordt gevestigd op het feit dat de informatie in onderhavig prospectus
slechts een samenvatting is van het Franse belastingstelsel dat van toepassing is op de fusieoperaties volgens
de nu geldende Franse fiscale wetgeving en reglementering, en dat ze hun specifieke situatie samen met hun
fiscaal adviseur moeten bestuderen.

Personen die niet belastingplichtig zijn in Frankrijk, moeten de fiscale wetgeving naleven die van kracht is
in hun land van verblijf onder voorbehoud van de toepassing van het verdrag ter voorkoming van de dubbele
belasting dat eventueel werd ondertekend tussen Frankrijk en dat land.

(i)  Aandeelhouders die in Frankrijk belastingplichtig zijn

(A)

Natuurlijke personen die aandelen Gaz de France in hun privévermogen bezitten en die
geen beursverrichtingen uitvoeren onder voorwaarden die vergelijkbaar zijn met trans-
acties zoals uitgevoerd door een persoon die zich beroepshalve met dat type van
verrichtingen bezighoudt.
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Dividenden

In principe worden de dividenden in aanmerking genomen voor de bepaling van het
totale inkomen van de belastingplichtige die onderworpen is aan de glijdende schaal van
de personenbelasting in de categorie van de inkomsten uit roerende kapitalen tijdens het
jaar van de inning daarvan. Conform de bepaling van artikel 158 van de CGI genieten ze
in een dergelijke hypothese vooreerst van een jaarlijkse niet-geplafonneerde belasting-
aftrek van 40 % op het bedrag van de uitgekeerde inkomsten (hierna genoemd “Aftrek
van 40 %”) en ten tweede van een jaarlijkse belastingaftrek die wordt toegepast na de
Aftrek van 40 %, van 3 050 euro voor gehuwden en partners van een wettelijke
samenleving die gezamenlijk belast worden, en van 1 525 euro voor belastingplichtigen
die ongehuwd, weduwnaar/weduwe, uit de echt gescheiden ofwel gehuwd zijn en
afzonderlijk belast worden.

Conform artikel 200_septies van de CGI wordt bovendien aan de aandeelhouders/
natuurlijke personen een belastingkrediet toegekend. Dat is gelijk aan 50 % van het
bedrag van het geinde dividend (vOor toepassing van de Aftrek van 40 % en van de
belastingaftrek van respectievelijkelijk 1 525 euro of 3 050 euro). Dit belastingkrediet
mag niet meer bedragen dan 230 euro voor gehuwden en partners van een wettelijke
samenleving die gezamenlijk belast worden, en 115 euro voor de belastingplichtigen die
ongehuwd, weduwnaar/weduwe, uit de echt gescheiden ofwel gehuwd zijn en afzon-
derlijk belast worden. Het belastingkrediet moet worden afgezet tegen de verschuldigde
inkomstenbelasting voor het jaar waarin de dividenden werden geind. Als dat bedrag
hoger ligt dan de verschuldigde belasting, wordt het teveel terugbetaald als dat minimum
8 euro bedraagt.

Het bedrag van de uitgekeerde inkomsten v6or de toepassing van de Aftrek van 40 % en
de belastingaftrek van respectievelijkelijk 1,525 euro of 3,050 euro is trouwens onder-
worpen aan vier sociale inhoudingen in de vermogensinkomsten:

— de CSG a rato van 8,2 %, waarvan 5,8 % aftrekbaar is van het totale belastbare
inkomen in het jaar van de betaling daarvan;

— de CRDS a rato van 0,5 %;
— de sociale inhouding van 2 %; en

—  de aanvullende bijdrage aan de voornoemde sociale inhouding van 2 % geind a
rato van 0,3 %.

Deze sociale voorheffingen worden bij de bron ingehouden, indien de instelling die de
daaraan onderworpen inkomsten uitkeert, in Frankrijk gevestigd is.

In afwijking van hun in aanmerkingneming voor de globale bepaling van het inkomen,
onderworpen aan de glijdende schaal van de inkomstenbelasting in de categorie
inkomsten van roerende kapitalen tijdens het jaar van de inning ervan, kunnen de
dividenden die beantwoorden aan de voorwaarden inzake belastingsaftrek van 40 %
zoals bepaald in artikel 158 3 2° van de CGI, krachtens 117_quater van de CGI, en op
optie van hun begunstigde, worden onderworpen aan een forfaitaire bevrijdende
voorheffing tegen het tarief van 18 % op een basis, gevormd door het brutobedrag ervan.

Deze forfaitaire bevrijdende voorheffing is onverenigbaar met het voordeel van de
belastingsaftrek en belastingskrediet, respectievelijk opgenomen in artikels 158 en 200
septies van de CGI en hierboven vermeld.

De dividenden die zijn onderworpen aan de forfaitaire bevrijdende voorheffing van 18 %
zijn voorts onderworpen aan vier sociale inhoudingen, bij wijze van inkomsten uit
vermogen:

— de CSG a rato van 8,2 %;
— de CRDS a rato van 0,5 %;

— de sociale inhouding van 2 %; en
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— de aanvullende bijdrage aan de voornoemde sociale inhouding van 2 % geind a
rato van 0,3 %

Deze sociale inhoudingen worden bij de bron ingehouden door de instelling die de
daaraan onderworpen inkomsten uitkeert.

Meerwaarden

Conform artikel 150-0 A van de CGI, zijn de door natuurlijke personen gerealiseerde
meerwaarden van de verkoop van de aandelen Gaz de France belastbaar in de inkom-
stenbelasting tegen het proportionele tarief van 18 %, vanaf de eerste euro, indien het
totale bedrag van de verkopen van roerende waarden en andere rechten of effecten zoals
bedoeld in artikel 150-0 A van de CGI (exclusief omruilingen van effecten die in
aanmerking komen voor belastinguitstel zoals bedoeld in artikel 150-0 B van de CGI en
vrijgestelde verkopen van effecten aangehouden in het kader van een PEA) gerealiseerd
tijdens het kalenderjaar per fiscaal gezin, de jaarlijkse drempel overschrijdt van verkopen
van roerende waarden, die momenteel 25 000 euro bedraagt.

Onder dezelfde voorwaarde met betrekking tot het jaarlijkse bedrag van de verkopen van
roerende waarden worden de vier hierna volgende sociale inhoudingen bij die belasting
gevoegd:

— de CSG a rato van 8,2 %;
— de CRDS a rato van 0,5 %;
—  de sociale inhouding van 2 %; en

— de aanvullende bijdrage aan de voornoemde sociale inhouding van 2 % geind a
rato van 0,3 %.

Conform artikel 150-0 D bis van de CGI worden de meerwaarden van de verkoop van de
aandelen Gaz de France verminderd met een belastingaftrek van één derde voor elk jaar
van aanhouding na het vijfde jaar op voorwaarde dat de belastingplichtige de duur kan
verantwoorden, alsook het voorkdurende karakter van de aanhouding van de
overgedragen aandelen Gaz de France.

Voor de toepassing van dit artikel wordt de duur van de aanhouding in aanmerking
genomen:

— voor de verkoop van aandelen ontvangen bij een transactie vermeld in
artikel 150-0 B van de CGI, vanaf 1 januari 2006 of, als deze datum later is,
vanaf 1 januari van het aankoopjaar van de aandelen die ter omruiling worden
aangeboden; en

— voor de verkoop van effecten of rechten na het afsluiten van een PEA of de
opneming daarvan na het achtste jaar: vanaf 1 januari 2006 of indien later vanaf
1 januari van het jaar tijdens hetwelk de overdrager voor die effecten niet langer in
aanmerking komt voor het speciale PEA-stelsel.

De belastingaftrek met één derde wordt echter niet uitgebreid tot de berekening van de
vier voornoemde sociale inhoudingen, die opvorderbaar blijven, zelfs in het geval van
een integrale vrijstelling van inkomstenbelasting, op de totale nettowinst resulterend uit
die verkoop.

Conform de bepalingen van artikel 150-0 D 11 van de CGI kunnen de minderwaarden
van de verkoop van roerende waarden, vennootschapsrechten of daarmee gelijkgestelde
effecten, eventueel opgelopen gedurende één jaar, worden afgezet tegen de meerwaarden
van dezelfde aard, die gerealiseerd werden tijdens datzelfde jaar en eventueel tijdens de
tien daaropvolgende jaren, op voorwaarde dat de minderwaarden voortvloeien uit
belastbare verrichtingen, hetgeen betekent dat de jaarlijkse drempel van verkopen van
25 000 euro, zoals hierboven bedoeld, overschreden werd in het jaar waarin de minder-
waarde werd gerealiseerd. Voor de toepassing van die bepalingen omvatten de winsten
van dezelfde aard, naast de meerwaarden bedoeld in artikel 150-0 A van de CGI (die in
het bijzonder de netto belastbare winsten omvatten in geval van vervroegde sluiting van
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(B)

het PEA v66r het verstrijken van het vijfde jaar volgend op de opening van het PEA), de
winsten gerealiseerd op optiebewijzen (artikel 150 decies van de CGI) en de winsten
gerealiseerd op de markten van verhandelbare opties (artikel 150 nonies van de CGI).

De bovenvermelde belastingaftrek met één derde is eveneens van toepassing op de
minderwaarden, zodat in geval van een verkoop van effecten die meer dan acht jaar
werden aangehouden de gerealiseerde minderwaarde niet moet worden aangerekend op
de meerwaarden die eventueel gedurende datzelfde jaar werden gerealiseerd, noch op de
meerwaarden die tijdens de tien daaropvolgende jaren worden gerealiseerd, en in geval
van een verkoop tussen het vijfde en het achtste jaar, de minderwaarde slechts
gedeeltelijk moet worden aangerekend.

Bijzonder stelsel voor aandelen die in het kader van een PEA worden aangehouden

Onder bepaalde voorwaarden geeft een PEA het recht (i) tijdens de duur van het PEA, op
vrijstelling van inkomstenbelasting en op vrijstelling van sociale inhoudingen op basis
van de nettowinsten en nettomeerwaarden die werden gegenereerd door de beleggingen
die in het kader van het PEA werden gedaan, op voorwaarde dat die winsten en
meerwaarden aangehouden worden in het PEA en (ii) op het ogenblik van de sluiting
van het PEA (indien die geschiedt meer dan vijf jaar na de openingsdatum van het PEA)
of bij een gedeeltelijk opneming (meer dan acht jaar na de openingsdatum van het PEA),
op vrijstelling van inkomstenbelasting op basis van de nettowinst die sinds de opening
van het plan werd verwezenlijkt. Die winsten of meerwaarden blijven echter onder-
worpen aan de CSG, de CRDS, de sociale inhouding en de aanvullende bijdrage op die
inhouding, waarbij evenwel wordt gepreciseerd dat het reéle tarief van die bijdragen en
inhouding zal variéren naargelang van de datum waarop die winst verkregen of
vastgesteld werd.

De inkomsten die in het kader van een PEA werden geind, geven eveneens recht op het
belastingkrediet dat gelijk is aan 50 % van het bedrag van het geinde dividend en dat
maximaal 115 euro of 230 euro bedraagt, naargelang van het geval (cf. supra 2.2.3 (a)).

De minderwaarden geleden in het kader van het PEA moeten in principe alleen worden
uitgezet tegen de meerwaarden die in datzelfde kader werden gerealiseerd. In geval van
vervroegde sluiting van het PEA vé6r het verstrijken van het vijfde jaar of, te rekenen
vanaf 1 januari 2005 en onder bepaalde voorwaarden (zoals bedoeld in artikel 150-0 A TI-2
bis van de CGI), in geval van sluiting van het PEA na het verstrijken van het vijfde jaar
wanneer de liquidatiewaarde van het plan lager ligt dan het bedrag van de stortingen die
op het plan werden gedaan sinds de opening daarvan, moet de minderwaarde die
eventueel bij die gelegenheid wordt vastgesteld, worden uitgezet tegen de winsten
van dezelfde aard die tijdens datzelfde jaar of tijdens de tien daaropvolgende jaren
worden gerealiseerd, op voorwaarde dat de voornoemde jaarlijkse drempel van verkoop
van de roerende waarden overschreden wordt tijdens het jaar waarin die minderwaarde
wordt verwezenlijkt.

Rechtspersonen onderworpen aan de vennootschapsbelasting

Dividenden
Rechtspersonen die niet beschouwd worden als moedermaatschappij in Frankrijk

Rechtspersonen die minder dan 5 % van het kapitaal van Gaz de France bezitten, worden
niet beschouwd als moedermaatschappij voor de toepassing van het stelsel bedoeld in de
artikelen 145 en 216 van de CGI.

De door die maatschappijen geinde dividenden zijn vervat in het resultaat dat in de
vennootschapsbelasting tegen het tarief van 335 % belastbaar is, eventueel vermeerderd
met de sociale bijdrage van 3,3 % onder de hogervermelde voorwaarden.

Sommige rechtspersonen kunnen, onder de voorwaarden bedoeld in de artikelen 219-I'b
en 235 ter ZC van de CGI, in aanmerking komen voor het lagere tarief van vennoot-
schapsbelasting van 15 % en voor vrijstelling van de sociale bijdrage van 3,3 %.
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Rechtspersonen die in aanmerking komen voor het stelsel van de
moedermaatschappijen en dochterondernemingen

Rechtspersonen die voldoen aan de voorwaarden gesteld door de artikelen 145 en 216
van de CGI, kunnen in aanmerking komen voor vrijstelling van de dividenden geind in
toepassing van het stelsel van de moedermaatschappijen en dochterondernemingen.
Artikel 216 I van de CGI bepaalt evenwel dat een evenredig deel van de lasten en kosten
dat forfaitair werd vastgesteld op 5 % van het bedrag van de geinde dividenden, inclusief
belastingkrediet, opgenomen moet worden in de resultaten die belastbaar zijn tegen het
tarief van gemeen recht van de rechtspersoon die de dividenden ontvangt. Dat evenredig
deel mag voor elke aanslagperiode echter niet meer bedragen dan het totale bedrag van
de kosten van alle aard, die tijdens diezelfde periode door de rechtspersoon die de
dividenden ontvangt, worden gemaakt.

Meerwaarden
Stelsel van gemeen recht

De bij de verkoop van op effecten in portefeuille gerealiseerde meerwaarden zijn in
principe inbegrepen in het resultaat dat onderworpen is aan de vennootschapsbelasting
tegen het gemeenrechtelijk tarief van 33'5 %, eventueel vermeerderd met de sociale
bijdrage van 3,3 % onder bovenvermelde voorwaarden.

Sommige rechtspersonen kunnen, onder de voorwaarden bedoeld in de artikelen 219-1'b
en 235 ter ZC van de CGI, in aanmerking komen voor een verlaagd tarief van de
vennootschapsbelasting van 15 % en voor vrijstelling van de sociale bijdrage van 3,3 %.

De bij de overdracht van op effecten in portefeuille gerealiseerde minderwaarden zullen
in principe in mindering worden gebracht van de resultaten die belastbaar zijn in de
vennootschapsbelasting van de rechtspersoon.

Bijzonder stelsel voor de meerwaarden op lange termijn

Voor de boekjaren geopend vanaf 1 januari 2007, conform de bepalingen van
artikel 219 I-a quinquies van de CGI, zijn de nettomeerwaarden gerealiseerd bij de
verkoop van effecten die reeds meer dan twee jaar aangehouden zijn en die het karakter
hebben van participatie-effecten, vrijgesteld van vennootschapsbelasting, onder
voorbehoud van een evenredig deel van de kosten gelijk aan 5 % van het nettoresultaat
van de meerwaarden van de verkoop, op te nemen in het resultaat dat belastbaar is tegen
het gemeenrechtelijk tarief.

Participatie-effecten zoals bedoeld in artikel 219 I-a quinquies van de CGI zijn: aandelen
(niet zijnde effecten van een société a prépondérance immobiliere, een vennootschap
waarvan de activa voor meer dan 50 % uit in Frankrijk gelegen onroerende goederen zijn
samengesteld) die boekhoudkundig van dat karakter getuigen; aandelen die in uitvoering
van een openbaar bod tot aankoop of van een openbaar aanbod tot omruiling werden
verworven door de onderneming die daartoe het initiatief neemt; evenals effecten die het
recht openen op het belastingstelsel van de moedermaatschappijen en dochteronderne-
mingen, bedoeld in de artikelen 145 en 216 van de CGI, indien die aandelen of effecten in
de boekhouding op de rekening van de participatie-effecten of op een speciale
subrekening zijn geboekt

Sommige rechtspersonen kunnen, onder de voorwaarden bepaald in artikel 235 ter ZC
van de CGI, in aanmerking komen voor de vrijstelling van de sociale bijdrage van 3,3 %.

Minderwaarden op lange termijn die voortvloeien uit de verkoop, in de loop van een
gegeven boekjaar, van aandelen die behoren tot de categorie van participatie-effecten die
in aanmerking komen voor de vrijstelling van de meerwaarden, kunnen slechts aan de in
datzelfde jaar gerealiseerde meerwaarden op lange termijn van dezelfde aard worden
toegerekend (en verlagen zo het aandeel van 5 % van de nettomeerwaarden op lange
termijn dat tegen het tarief van gemeen recht onderworpen blijft aan de vennootschaps-
belasting) en kunnen niet worden overgedragen naar latere boekjaren.
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De eventueel betrokken aandeelhouders van Suez moeten zich wenden tot hun fiscaal
adviseur om het stelsel te bepalen dat op hun specifieke geval van toepassing zal zijn.

Aandeelhouders die niet belastingplichtig zijn in Frankrijk

Dividenden

Door Gaz de France uitgekeerde dividenden zijn in principe onderworpen aan een bronbe-
lasting:

— tegen het tarief van 18 % indien de rechthebbende aandeelhouders-natuurlijke personen
fiscale ingezetenen zijn van een lidstaat van de Europese Gemeenschap anders dan
Frankrijk of van een ander land dat het verdrag over de Europese Economische Ruimte
mede heeft ondertekend en met Frankrijk een belastingsverdrag heeft afgesloten met een
clausule voor administratieve bijstand met het oog op de strijd tegen belastingsfraude en
-ontduiking, of tegen het tarief van 25 % in de andere gevallen; en

— die wordt ingehouden door de instelling die de dividenden betaalt, wanneer de fiscale
verblijfplaats of de maatschappelijke zetel van de effectieve begunstigde buiten
Frankrijk is gelegen.

Deze bronbelasting kan evenwel verminderd en zelfs opgeheven worden in toepassing van
artikel 119 ter van de CGI, dat onder bepaalde voorwaarden van toepassing is op de
aandeelhouders die in de Europese Gemeenschap wonen, of van de verdragen ter voorkoming
van dubbele belasting. De eventueel betrokken aandeelhouders van Gaz de France moeten zich
wenden tot hun fiscaal adviseur om uit te maken of dergelijke conventionele bepalingen van
toepassing kunnen zijn op hun specifieke geval, en om de praktische toepassingsmodaliteiten
van die verdragen te kennen.

Het belastingkrediet gekoppeld aan de inkomsten uitgekeerd door vennootschappen die in
Frankrijk gevestigd zijn, ten belope van 50 % van het bedrag van het geinde dividend
(maximaal 115 euro of 230 euro naargelang van het geval — cf. supra 2.2.3 (a)) kan aan
de aandeelhouders/natuurlijke personen die niet in Frankrijk wonen, worden teruggegeven
indien dat voorzien is in het verdrag gesloten tussen Frankrijk en het land van verblijf van de
aandeelhouder.

Meerwaarden

Onder voorbehoud van de bepalingen van het eventueel toepasselijke verdrag ter voorkoming
van dubbele belasting, zijn de meerwaarden gerealiseerd bij de omruiling van aandelen
uitgevoerd door natuurlijke personen die fiscaal niet in Frankrijk gedomicilieerd zijn, zoals
bedoeld in artikel 4B van de CGI, of door rechtspersonen van wie de maatschappelijke zetel
zich buiten Frankrijk bevindt (zonder dat die een vestiging of een permanente basis hebben die
onderworpen is aan de belasting in Frankrijk en op wier actief de omgeruilde effecten
ingeschreven zouden zijn) niet belastingplichtig in Frankrijk. Die vrijstelling van belasting
is van toepassing indien de voornoemde personen op geen enkel ogenblik gedurende de vijf jaar
voorafgaand aan de verkoop rechtstreeks of onrechtstreeks, alleen of tezamen met hun
familieleden een participatie hadden van meer dan 25 % van de rechten op de bedrijfswinsten
van Gaz de France.

De aandeelhouders die niet belastingplichtig zijn in Frankrijk, moeten zich in algemene zin
informeren over de fiscaliteit die op hun specifieke geval toepasselijk is.

Andere aandeelhouders

De aandeelhouders van Gaz de France die onderworpen zijn aan een ander belastingstelsel dan
het hierboven bedoelde, in het bijzonder de belastingplichtigen die beursverrichtingen
uitvoeren onder voorwaarden die vergelijkbaar zijn met transacties zoals uitgevoerd door
een persoon die zich beroepshalve met dat type van verrichtingen bezighoudt, of die hun
effecten hebben ingeschreven in het actief van hun handelsbalans, worden verzocht hun
specifieke fiscale situatie samen met hun fiscaal adviseur te bestuderen.
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Belgisch belastingstelsel

De aandacht van de aandeelhouders wordt gevestigd op het feit dat de informatie in onderhavig
prospectus slechts een samenvatting is van het Belgische belastingstelsel dat van toepassing is
volgens de nu geldende Belgische fiscale wetgeving en reglementering, en dat zij hun specifieke
situatie samen met hun fiscaal adviseur moeten bestuderen.

(A)

Aandeelhouder/natuurlijke persoon die in Belgi€ belastingplichtig is en die aandelen bezit in
zijn privévermogen

Dividenden

In principe wordt een bevrijdende roerende voorheffing van 25 % ingehouden op de netto-
opbrengst van het dividend afkomstig uit Frankrijk, indien dat in Belgié geind wordt bij een
financiéle tussenpersoon.

Indien de natuurlijke persoon zijn dividend direct in het buitenland int, dient hij de netto-
opbrengst van het dividend in zijn Belgische belastingaangifte te vermelden, en zal hij in
principe worden belast tegen de afzonderlijke aanslagvoet van 25 %, in dit geval vermeerderd
met de lokale opcentiemen.

Volgens de bepalingen van artikel 269 van het WIB is het evenwel mogelijk om de aanslagvoet
van 25 % terug te brengen tot 15 % wanneer de dividenden betrekking hebben op aandelen Gaz
de France die werden uitgegeven na 1 januari 1994 door een openbaar beroep op het
spaarwezen, en die aan hun houders geen enkel preferentieel recht verlenen met betrekking
tot de andere aandelen die door de vennootschappen worden uitgegeven (VVPR-stelsel
waarvan het juridische aspect behandeld wordt in paragraaf 2.2.7. “Behandeling van de
aandelencertificaten en van de VVPR-strips”).

Enkel het bedrag van de inbreng in geld dat meer bedraagt dan de prijs van de verkoop wordt in
aanmerking genomen voor de toepassing van het verlaagd roerende-voorheffingstarief van
15 %, in geval van verkoop:

. door natuurlijke personen of rechtspersonen die de oprichtingsakte hebben ondertekend
of in wier naam de oprichtingsakte werd ondertekend of, in geval van een oprichting door
openbare inschrijving, die het ontwerp van oprichtingsakte hebben ondertekend;

o door aandeelhouders, bestuurders, zaakvoerders of vennoten van de overnemende
vennootschap, ofwel van goederen die vé6r 1 januari 1994 zijn aangewend voor de
uitoefening van hun professionele activiteit, ofwel van aandelen die deel uitmaken van
hun vermogen, ofwel van goederen die toebehoord hebben aan een vennootschap
waarvan ze aandeelhouders, bestuurders, zaakvoerders of vennoten waren voor 1 januari
1994.

Voor zover bij de fusie tussen Suez en Gaz de France aandelen Suez met de overeenstemmende
Suez VVPR-strips omgeruild zullen worden tegen aandelen Gaz de France met de Gaz de
France VVPR-strips, zal lid 10 van artikel 269 van het voornoemde WIB het mogelijk maken
om het VVPR-stelsel toe te passen op de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France, alsof de
fusieoperatie niet had plaatsgevonden.

Door de gelijktijdige overhandiging van de coupon van het Gaz de France aandeel en van de
coupon van de overeenstemmende Gaz de France VVPR-strip zal de aandeelhouder bijgevolg
recht hebben op de heffing van het verlaagd roerende-voorheffingstarief van 15 %.

Conform het gewijzigde verdrag ter voorkoming van de dubbele belasting tussen Frankrijk en
Belgié¢ van 10 maart 1964 (het “Frans-Belgische Verdrag”) en mits voldaan wordt aan de
toepassingsvoorwaarden, zal de aandeelhouder trouwens kunnen genieten van een vermin-
dering van 25 % naar 15 % van de bronbelasting die in Frankrijk op de dividenden wordt
geheven.

De aandeelhouder kan aan de Franse belastingadministratie trouwens de betaling vragen van
het belastingkrediet dat gelijk is aan 50 % van de ontvangen dividenden, en dat maximaal
115 euro of 230 euro kan bedragen naargelang van het geval (zie paragraaf 2.2.3 (a) “Belasting-
stelsel van de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France — Frans belastingstelsel”). Bij de
betaling van dat belastingkrediet aan de aandeelhouder zal in Frankrijk een bronbelasting van
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25 % worden geheven (verlaagd tot 15 % conform het Frans-Belgische Verdrag). De belasting-
plichtige heeft slechts recht op één belastingkrediet (van maximum 115 euro of 230 euro) per
kalenderjaar.

In principe wordt een bevrijdende roerende voorheffing van 25 % ingehouden op de netto-
opbrengst van het belastingkrediet in geval van inning in Belgié bij een financi€le tussen-
persoon.

Indien die netto-opbrengst van het belastingkrediet rechtstreeks in het buitenland wordt geind,
of indien de Belgische financiéle tussenpersoon de bevrijdende roerende voorheffing van 25 %
niet heft, dient de natuurlijke persoon de netto-opbrengst van het belastingkrediet te vermelden
in zijn Belgische belastingaangifte en zal hij in principe belast worden tegen de afzonderlijke
aanslagvoet van 25 %, in dit geval vermeerderd met de lokale opcentiemen.

Het tarief van 25 % kan eventueel verlaagd worden tot 15 % onder de voorwaarden uiteengezet
in de bovenstaande paragrafen 3 tot 6.

De Franse bronbelasting kan momenteel geen aanleiding geven tot enige verrekening op de
Belgische roerende voorheffing waarbij die wordt gevoegd.

Op 20 juli 2006 heeft de Europese Commissie aangekondigd dat ze aan Belgi¢ een officiéle
vraag heeft gericht waarin Belgi¢ dringend wordt gevraagd een eind te maken aan de
discriminerende belasting van dividenden die door buitenlandse ondernemingen (binnenko-
mende dividenden) worden betaald aan privé-investeerders die in Belgi€ belastingplichtig zijn.
De Europese Commissie meent dat die verschillende behandeling strijdig is met de vrijheid van
vestiging en met het door het EG-verdrag gewaarborgde vrije kapitaalverkeer.

Het Hof van Justitie heeft echter op 14 november 2006 beslist dat de Europese wetgeving niet in
strijd is met een wetgeving van een lidstaat, zoals de Belgische belastingwetgeving, die, in het
kader van de inkomstenbelasting, de dividenden van aandelen van vennootschappen die zijn
opgericht op het grondgebied van de genoemde Staat, en de dividenden van aandelen van
vennootschappen die in een andere lidstaat zijn opgericht, onderwerpt aan hetzelfde uniforme
belastingtarief, zonder de mogelijkheid te voorzien om belasting toe te rekenen die is
ingehouden via een bronheffing in die andere lidstaat.

Meerwaarden

Natuurlijke personen die aandelen Gaz de France bezitten in het kader van hun privévermogen,
zijn niet onderworpen aan de Belgische belasting op de meerwaarden in geval van verkoop van
die aandelen Gaz de France. De minderwaarden zijn niet aftrekbaar voor de bepaling van de
personenbelasting.

Die personen kunnen evenwel onderworpen worden aan een belasting van 33 % indien de
meerwaarde buiten een beroepsactiviteit wordt gerealiseerd, en niet voortvloeit uit het normale
beheer van een privévermogen. Er kan doorgaans van worden uitgegaan dat transacties niet
voortvloeien uit het normale beheer van een privévermogen, wanneer die uitgevoerd worden
met speculatieve doeleinden (transacties die veel risico’s inhouden en waarvoor de
mogelijkheid bestaat op grote winst of zwaar verlies naargelang van de omstandigheden)
en/of dat ze door hun frequentie het karakter verwerven van een winstgevende bezigheid. Die
belasting moet worden vermeerderd met de lokale opcentiemen. De verliezen die voortvloeien
uit de speculatieve transacties op de aandelen Gaz de France en/of uit transacties die buiten het
gebied vallen van een normaal beheer van het privévermogen, zijn aftrekbaar van de inkomsten
van gelijkaardige transacties die datzelfde jaar worden gerealiseerd.

Aandeelhouder/natuurlijke persoon die in Belgié belastingplichtig is en die aandelen bezit in
zijn zakelijk vermogen

Dividenden

Netto-opbrengsten van dividenden zijn belastbaar in de personenbelasting als beroepsinkom-
sten, vermeerderd met de lokale opcentiemen.

. In geval van inning in Belgi€ bij een financi€le tussenpersoon, moet de roerende
voorheffing van 25 % die in principe op de netto-opbrengst van het uit Frankrijk
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afkomstig dividend ingehouden wordt, ingehouden worden op de personenbelasting die
proportioneel verschuldigd is op het dividend.

Conform de bepalingen van artikel 269 van het WIB is het evenwel mogelijk het tarief
van 25 % terug te brengen naar 15 % zoals uiteengezet in paragraaf (A), lid 3 tot 6.

. In geval van een rechtstreekse inning van het dividend in het buitenland dient de
natuurlijke persoon de netto-opbrengst van het dividend te vermelden in zijn Belgische
belastingaangifte als beroepsinkomsten.

Conform het Frans-Belgische Verdrag en mits voldaan wordt aan de toepassingsvoorwaarden,
kan de aandeelhouder trouwens genieten van een vermindering van 25 % naar 15 % van de
bronbelasting die in Frankrijk op de dividenden wordt geheven.

De aandeelhouder kan aan de Franse belastingadministratie trouwens de betaling vragen van
het belastingkrediet dat gelijk is aan 50 % van de ontvangen dividenden, en maximaal 115 euro
of 230 euro kan bedragen, naargelang van het geval (zie paragraaf 2.2.3 (a) “Belastingstelsel
van de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France — Frans belastingstelsel”). Bij de betaling van
dat belastingkrediet aan de aandeelhouder zal in Frankrijk een bronbelasting worden geheven
van 25 % (verlaagd naar 15 % conform het Frans-Belgische Verdrag). De belastingplichtige
heeft slechts recht op één belastingkrediet (van maximum 115 euro of 230 euro) per
kalenderjaar.

De netto-opbrengst van het belastingkrediet is belastbaar in de personenbelasting als beroeps-
inkomen, vermeerderd met de lokale opcentiemen.

. In geval van inning in Belgié bij een financiéle tussenpersoon wordt de roerende
voorheffing van 25 % in principe ingehouden op de netto-opbrengst van het belasting-
krediet afkomstig uit Frankrijk. De natuurlijke persoon dient de netto-opbrengst van het
belastingkrediet alsook de ingehouden Belgische roerende voorheffing in zijn Belgische
belastingaangifte te vermelden. De Belgische roerende voorheffing is verrekenbaar in de
personenbelasting die verschuldigd is op het dividend.

Conform de bepalingen van artikel 269 van het WIB is het evenwel mogelijk het tarief
van 25 % terug te brengen naar 15 % zoals uiteengezet in paragraaf (A), lid 3 tot 6.

. In geval van een rechtstreekse inning van het belastingkrediet in het buitenland of indien
de Belgische financiéle tussenpersoon de roerende voorheffing niet inhoudt, dient de
natuurlijke persoon de netto-opbrengst van het belastingkrediet in zijn Belgische
belastingaangifte als beroepsinkomen te vermelden.

De Franse bronbelasting kan geen aanleiding geven tot enige verrekening op de personenbe-
lasting (zie paragraaf (A) laatste lid).

Meerwaarden

Natuurlijke personen die aandelen Gaz de France bezitten in het kader van hun zakelijk
vermogen, zijn onderworpen aan de Belgische personenbelasting op de meerwaarden, die
gerealiseerd worden bij de verkoop van de aandelen Gaz de France als beroepsinkomsten,
vermeerderd met de lokale opcentiemen. De minderwaarden zijn aftrekbaar van de belastbare
beroepsinkomsten.

Aandeelhouder/rechtspersoon die in Belgié belastingplichtig is en onderworpen is aan de
vennootschapsbelasting

Dividenden

Dividenden van buitenlandse oorsprong in Belgié geind of ontvangen door een aan de
vennootschapsbelasting onderworpen belastingplichtige bij een financiéle tussenpersoon, zijn
vrijgesteld van de Belgische roerende voorheffing op voorwaarde dat de belastingplichtige
voldoet aan de identificatievoorwaarde bedoeld in artikel 117, §11 van het Uitvoeringsbesluit
van het WIB.

De ontvangen dividenden maken deel uit van de winsten die belastbaar zijn in de vennoot-
schapsbelasting. De rechtspersoon kan in principe 95 % van de ontvangen dividenden
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aftrekken van zijn belastbare winsten, op voorwaarde dat de voorwaarden bepaald in
artikel 202, § 2 van het WIB op de datum van de toekenning of van de betaalbaarstelling
van de dividenden worden nageleefd, met name:

d de vennootschap moet minstens 10 % van het kapitaal van Gaz de France of een
participatie met een investeringswaarde van minstens 1,2 miljoen euro bezitten;

. de aandelen Gaz de France moeten in volle eigendom aangehouden worden;

o de aandelen Gaz de France moeten de aard hebben van financiéle vaste activa in de
betekenis van het Belgische boekhoudkundige recht;

. de vennootschap moet de aandelen Gaz de France gedurende een ononderbroken periode
van minstens één jaar aanhouden of zich daartoe verbinden.

De eerste bovenvermelde voorwaarde geldt niet voor dividenden geind door kredietinstel-
lingen, verzekeringsondernemingen en beursvennootschappen. Geen van bovenvermelde
voorwaarden is van toepassing op de dividenden geind door instellingen voor collectieve
belegging die voldoen aan bepaalde voorwaarden.

Conform het Frans-Belgische Verdrag en onder voorbehoud dat voldaan wordt aan de toepas-
singsvoorwaarden, kan de aandeelhouder genieten van een vermindering van 25 % naar 15 %
van de bronbelasting die in Frankrijk op de dividenden wordt geheven. Dat bronbelastings-
percentage wordt onder bepaalde voorwaarden teruggebracht tot 10 % indien de Belgische
vennootschap, begunstigde van de dividenden, bij het begin van het laatste boekjaar van Gaz de
France, afgesloten vo6r de belastbare uitkering, een participatie in Gaz de France van minstens
10 % in volle eigendom bezit. De Franse bronbelasting van 15 % of 10 % is niet verrekenbaar
met de Belgische vennootschapsbelasting.

Meerwaarden

De meerwaarden, gerealiseerd door rechtspersonen die onderworpen zijn aan de vennoot-
schapsbelasting bij de verkoop van de aandelen Gaz de France, zijn niet aan de vennootschaps-
belasting onderworpen. De vastgestelde waardeverminderingen en de minderwaarden
gerealiseerd bij de verkoop van de aandelen Gaz de France zijn doorgaans niet aftrekbaar
van de winsten die belastbaar zijn in de vennootschapsbelasting.

Aandeelhouder/rechtspersoon die in Belgié belastingplichtig is en onderworpen is aan de
rechtspersonenbelasting

Dividenden

De Belgische tussenpersoon die eventueel tussenkomt bij de betaling van de dividenden, dient
de Belgische roerende voorheffing van 25 % op de netto-opbrengst van dividenden afkomstig
uit Frankrijk in te houden. Door de gelijktijdige overhandiging van de coupon van het aandeel
Gaz de France en van de coupon van de VVPR-strip Gaz de France, zal die voorheffing naar
15 % worden verlaagd.

Indien de dividenden buiten Belgi€ worden geind, zonder tussenkomst van een Belgische
tussenpersoon, dient de aandeelhouder die aan de rechtspersonenbelasting is onderworpen, zelf
de Belgische roerende voorheffing te betalen. Daartoe zal een belasting met een afzonderlijk
tarief van 25 % worden toegepast (voor de VVPR-strip Gaz de France zal het tarief van de
roerende voorheffing 15 % bedragen).

Deze roerende voorheffing is niet verschuldigd op dividenden toegekend aan de Staat, de
gemeenschappen, de gewesten, de agglomeraties, de federaties van gemeenten, de gemeenten,
de openbare centra voor maatschappelijk welzijn, alsook aan de intercommunale verenigingen
die beheerd worden conform de wet van 22 december 1986, en waarvan de aandelen uitsluitend
in het bezit zijn van de Staat, de gemeenschappen, de gewesten, de provincies, de agglome-
raties, de federaties van gemeenten, de gemeenten en de openbare centra voor maatschappelijk
welzijn.
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Meerwaarden

Belgische aan de rechtspersonenbelasting onderworpen rechtspersonen zijn niet onderworpen
aan de belasting op de meerwaarden in geval van verkoop van de aandelen Gaz de France.
Minderwaarden zijn niet aftrekbaar.

Andere aandeelhouders

De aandeelhouders van Gaz de France die onderworpen zijn aan een ander belastingstelsel dan
het hierboven bedoelde, worden verzocht hun specifieke fiscale situatie samen met hun fiscaal
adviseur te bestuderen.

Luxemburgs belastingstelsel

De aandacht van de aandeelhouders wordt gevestigd op het feit dat de informatie in onderhavig
prospectus slechts een samenvatting is van het Luxemburgse belastingstelsel dat van toepassing is in
de huidige staat van de geldende Luxemburgse fiscale wetgeving en reglementering, en dat ze hun
specifieke situatie samen met hun fiscaal adviseur moeten bestuderen.

(A)

Aandeelhouder/natuurlijke persoon die aandelen bezit in zijn privévermogen

Dividenden

Het brutobedrag van de door een natuurlijke persoon ontvangen dividenden afkomstig van
aandelen in zijn privévermogen, wordt in aanmerking genomen voor de globale bepaling van
het inkomen (als inkomsten van roerende kapitalen), en is onderworpen aan de glijdende schaal
van de inkomstenbelasting (tot een maximumtarief van 38 %, waarbij de sociale bijdrage van
2,5 % op het te betalen belastingbedrag voor de ontvangen dividenden moet worden gevoegd).

Conform artikel 115-15a. L.I.LR. komen de belastingplichtigen die in Luxemburg belasting-
plichtig zijn, evenwel in aanmerking voor vrijstelling van de inkomstenbelasting en van de
sociale bijdrage a rato van 50 % van het bedrag van het betaalde brutodividend, indien aan de
volgende voorwaarden is voldaan:

o het inkomen moet vallen onder de definitie van “dividend” zoals bedoeld in artikel 97 lid
1 L.IR., dat wil zeggen dat het een opbrengst moet zijn die ingevolge het bezit van
aandelen is verkregen;

. de uitkerende vennootschap moet (i) een volledig belastbare binnenlandse kapitaalven-
nootschap zijn, (ii) een kapitaalvennootschap zijn met vestiging in een Staat waarmee
Luxemburg een verdrag ter voorkoming van dubbele belasting heeft afgesloten en die
volledig belastbaar is in een vorm van belasting die overeenstemt met de inkomsten-
belasting van groeperingen, of (iii) een vennootschap gevestigd in een lidstaat van de
Europese Gemeenschap en bedoeld door artikel 2 van de gewijzigde richtlijn 90/435/EG
van 23 juli 1990.

De bepalingen van artikel 115-15a. L.ILR. zijn eveneens van toepassing op dividenden
afkomstig van effecten die bij de omruiling van aandelen worden ontvangen, met toepassing
van het beginsel van de fiscale neutraliteit in het kader van een fusie die in aanmerking komt
voor de bepalingen van artikel 102 (10) L.I.R., indien de dividenden afkomstig van de aandelen
van de overgenomen vennootschap, bij gebrek aan zo’n omruiling, in aanmerking hadden
kunnen komen voor de bepalingen van artikel 115-15a. L.I.R.

Conform het gewijzigde verdrag ter voorkoming van de dubbele belasting tussen Frankrijk en
Luxemburg van 1 april 1958 (het “Frans-Luxemburgse Verdrag”) en mits aan de toepassings-
voorwaarden wordt voldaan, kan de aandeelhouder genieten van een vermindering van 25 %
naar 15 % van de bronbelasting die in Frankrijk op de dividenden wordt geheven. Die
bronbelasting kan onder bepaalde voorwaarden gecrediteerd worden tegen de inkomstenbe-
lasting die in Luxemburg op het ontvangen dividend is verschuldigd.

De aandeelhouders kunnen bovendien aan de Franse belastingadministratie de betaling vragen
van het belastingkrediet van 50 % van de ontvangen dividenden, die maximaal 115 euro of
230 euro kan bedragen naargelang van het geval (zie paragraaf 2.2.3 (a) “Belastingstelsel van
de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France — Frans belastingstelsel”). Bij de betaling van dat
belastingkrediet aan de aandeelhouder zal in Frankrijk een bronbelasting van 25 % worden
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geheven (verlaagd tot 15 % conform het Frans-Luxemburgse Verdrag). De belastingplichtige
heeft slechts recht op één belastingkrediet (van maximum 115 euro of 230 euro) per
kalenderjaar.

Meerwaarden

Indien de omruiling van de aandelen Suez tegen aandelen Gaz de France conform
artikel 102 (10) L.I.R. met toepassing van het beginsel van fiscale neutraliteit wordt gerea-
liseerd, wordt de meerwaarde die niet is vrijgekomen bij de omruiling van de aandelen
belastbaar bij de latere verkoop van de aandelen Gaz de France. In dat geval zal rekening
worden gehouden met de aanschaffingsprijs en de aanschaffingsdatum van de aandelen Suez
bij de realisatie van de meerwaarde op de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France.

Meerwaarden gerealiseerd bij de verkoop van de aandelen Gaz de France door een persoon die
belastingplichtig is in Luxemburg en die onderworpen is aan de gezinsbelasting, zullen alleen
aanleiding geven tot een belasting indien het om speculatieve winsten gaat of om winsten die op
belangrijke participaties gerealiseerd werden.

Speculatieve winsten

Conform de bepalingen van artikel 99 bis L.I.R. wordt een winst als speculatief beschouwd
wanneer de participatie verkocht wordt binnen zes maanden volgend op de aankoop daarvan
(voor de berekening van de periode van zes maanden wordt de aankoopdatum van de
Suez-effecten als vertrekpunt genomen). De gerealiseerde meerwaarde wordt in aanmerking
genomen voor de globale bepaling van het inkomen en is onderworpen aan de glijdende schaal
van de inkomstenbelasting (tot een maximaal tarief van 38 %, vermeerderd met de sociale
bijdrage van 2,5 % op het te betalen belastingbedrag voor de gerealiseerde meerwaarde).

Belangrijke participatie

Wanneer de aanhouding langer dan zes maanden duurt, is de meerwaarde die bij de verkoop van
de aandelen Gaz de France wordt verwezenlijkt alleen belastbaar (tegen het maximale tarief
van 19 % vermeerderd met de sociale bijdrage van 2,5 % op het te betalen belastingbedrag voor
de gerealiseerde meerwaarde) indien die gerealiseerd wordt op een belangrijke participatie in
de betekenis van artikel 100 L.LR.

Een participatie wordt als belangrijk beschouwd wanneer de aandeelhouder/natuurlijke
persoon alleen of met familieleden (echtgeno(o)t(e) en minderjarige kinderen), direct of
indirect, op elk tijdstip gedurende de vijf jaar die de vervreemding voorafgaan, meer dan
10 % van het maatschappelijk kapitaal van de vennootschap bezit, waarvan de aandelen worden
verkocht.

Aandeelhouder/natuurlijke persoon die aandelen in zijn zakelijk vermogen bezit

Dividenden

Indien de aandelen in het bezit van de natuurlijke persoon op het nettoactief van een
handelsonderneming zijn geboekt, wordt het brutobedrag van de door de individuele beheerder
ontvangen dividenden in aanmerking genomen voor de globale vaststelling van de handels-
winst, en is dat onderworpen aan de glijdende schaal van de inkomstenbelasting (tot een
maximaal tarief van 38 %, vermeerderd met de sociale bijdrage van 2,5 % op het te betalen
belastingbedrag voor de ontvangen dividenden).

Conform artikel 115-15a. L.ILR. komen de personen die in Luxemburg belastingplichtig zijn
evenwel in aanmerking voor vrijstelling van inkomstenbelasting en van sociale bijdrage a rato
van 50 % van het bedrag van het betaalde brutodividend, indien aan de voorwaarden vermeld in
paragraaf (A) wordt voldaan.

De bepalingen van artikel 115-15a. L.I.LR. zijn eveneens van toepassing op de dividenden
afkomstig van de effecten verkregen bij de omruiling van aandelen met toepassing van het
beginsel van de fiscale neutraliteit in het kader van een fusie die in aanmerking komt voor de
bepalingen van artikel 22 bis L.I.LR., indien de dividenden afkomstig van de aandelen van de
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overgenomen vennootschap, indien geen sprake is van een dergelijke omruiling, in aanmerking
hadden kunnen komen voor de bepalingen van artikel 115-15a. L.I.R.

Conform het Frans-Luxemburgse Verdrag en mits aan de toepassingsvoorwaarden wordt
voldaan, kan de aandeelhouder genieten van een vermindering van 25 % naar 15 % van de
bronbelasting, die in Frankrijk op de dividenden wordt geheven. Die bronbelasting kan onder
bepaalde voorwaarden gecrediteerd worden tegen de in Luxemburg verschuldigde inkom-
stenbelasting voor het ontvangen dividend.

Meerwaarden

Indien de omruiling van aandelen Suez tegen aandelen Gaz de France wordt gerealiseerd met
toepassing van het beginsel van fiscale neutraliteit, conform artikel 22 bis (10) L.I.R., wordt de
meerwaarde die niet is vrijgekomen bij de omruiling van de aandelen belastbaar bij de latere
verkoop van de aandelen Gaz de France. In dat geval zal rekening worden gehouden met de
aanschaffingsprijs en de aanschaffingsdatum van de aandelen Suez bij de verwezenlijking van
de meerwaarde op de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France.

De gerealiseerde meerwaarde wordt in aanmerking genomen voor de globale bepaling van het
inkomen en is onderworpen aan de glijdende schaal van de inkomstenbelasting (tot een
maximaal tarief van 38 %, vermeerderd met de sociale bijdrage van 2,5 % op het bedrag van de
te betalen belasting voor de gerealiseerde meerwaarde). De gemaakte verliezen zijn fiscaal
aftrekbaar.

Aandeelhouder/rechtspersoon  binnenlandse kapitaalvennootschap die in Luxemburg
belastingplichtig is

Dividenden

De door een Luxemburgse kapitaalvennootschap ontvangen dividenden zijn in principe
volledig belastbaar voor hun brutobedrag in de inkomstenbelasting van groeperingen en in
de gemeentelijke bedrijfsbelasting tegen het globale tarief van 29,63 % (voor binnenlandse
vennootschappen gevestigd in Luxemburg-stad).

Toch kunnen die dividenden worden vrijgesteld indien aan de voorwaarden bepaald in artikel
166 L.I.R wordt voldaan. De bepalingen van artikel 166 L.I.LR. zijn eveneens van toepassing op
de dividenden afkomstig van effecten die ontvangen werden bij de omruiling van aandelen met
toepassing van het beginsel van fiscale neutraliteit in het kader van een fusie die in aanmerking
komt voor de bepalingen van artikel 22 bis L.I.R., indien de dividenden afkomstig van de
aandelen van de overgenomen vennootschap, indien geen sprake is van een dergelijke
omruiling, in aanmerking hadden kunnen komen voor de bepalingen van artikel 166 L.I.R.

De in artikel 166 L.ILR. bedoelde voorwaarden zijn:

. de Luxemburgse vennootschap die de aandelen bezit, moet een volledig belastbare
kapitaalvennootschap zijn;

. de dochteronderneming van de Luxemburgse vennootschap moet (i) een volledig
belastbare binnenlandse kapitaalvennootschap zijn, (ii) een buitenlandse kapitaalven-
nootschap zijn die volledig belastbaar is in vorm van een belasting die overeenstemt met
de inkomstenbelasting van groeperingen (dat wil zeggen onderworpen aan de inkom-
stenbelasting aan een maximaal tarief van 11 % op een vergelijkbare belastbare basis) of
(iii) een vennootschap die gevestigd is in een lidstaat van de Europese Gemeenschap,
zoals bedoeld in artikel 2 van de gewijzigde richtlijn 90/435/EG van 23 juli 1990;

. op de datum van de terbeschikkingstelling van de inkomsten moet de Luxemburgse
vennootschap gedurende minstens 12 maanden (om die periode te bepalen moet de
initi€le aanschaffingsdatum van de aandelen Suez als basis worden genomen) in het bezit
zijn van of zich verbinden om in het bezit te zijn van een participatie van minstens 10 %
in die dochteronderneming of waarvan de aanschaffingsprijs minstens gelijk is aan
1,2 miljoen euro (om dat bedrag van 1,2 miljoen euro te bepalen, moet de initiéle
aanschaffingsprijs van de aandelen Suez als basis worden genomen).
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Indien dat niet het geval is, zijn de bepalingen van artikel 115-15a. L.I.R. van toepassing, en
indien aan de hierboven uiteengezette voorwaarden met betrekking tot dit artikel wordt
voldaan, zijn de dividenden slechts a rato van 50 % van hun brutobedrag belastbaar.

Conform het Frans-Luxemburgse Verdrag en mits voldaan wordt aan de toepassingsvoor-
waarden, kan de aandeelhouder genieten van een vermindering van 25 % naar 15 % van de
bronbelasting, die in Frankrijk op de dividenden wordt geheven. Die bronbelasting kan onder
bepaalde voorwaarden gecrediteerd worden tegen de in Luxemburg verschuldigde inkom-
stenbelasting op het ontvangen dividend (zo’n bronbelasting kan echter niet gecrediteerd
worden in Luxemburg indien het ontvangen dividend vrijgesteld is op basis van artikel 166
L.IR)).

Meerwaarden

Indien de omruiling van aandelen Suez tegen aandelen Gaz de France wordt gerealiseerd met
toepassing van het beginsel van fiscale neutraliteit, conform artikel 22 bis (10) L.I.R., wordt de
meerwaarde die niet is vrijgekomen bij de omruiling van de aandelen belastbaar bij de latere
verkoop van de aandelen Gaz de France. In dat geval zal rekening worden gehouden met de
aanschaffingsprijs en de aanschaffingsdatum van de aandelen Suez bij de verwezenlijking van
de meerwaarde op de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France.

De meerwaarden gerealiseerd op de aandelen Gaz de France zijn in principe volledig belastbaar
in de inkomstenbelasting van groeperingen en in de gemeentelijke bedrijfsbelasting tegen het
globale tarief van 29,63 % (voor de binnenlandse vennootschappen van Luxemburg-stad).

Toch kunnen die dividenden vrijgesteld worden indien aan de voorwaarden bepaald in de
Groothertogelijke Verordening van 21 december 2001 wordt voldaan. De bepalingen van de
Groothertogelijke Verordening zijn eveneens van toepassing op de dividenden afkomstig van
effecten die ontvangen werden bij de omruiling van aandelen met toepassing van het beginsel
van fiscale neutraliteit in het kader van een fusie die in aanmerking komt voor de bepalingen
van artikel 22 bis L.I.R., indien de dividenden afkomstig van de aandelen van de overgenomen
vennootschap, indien geen sprake is van een dergelijke omruiling, in aanmerking hadden
kunnen komen voor de bepalingen van de Groothertogelijke Verordening.

De voorwaarden van de Groothertogelijke Verordening zijn:

. de Luxemburgse vennootschap die de aandelen bezit, moet een volledig belastbare
kapitaalvennootschap zijn;

. de dochteronderneming van de Luxemburgse vennootschap moet (i) een volledig
belastbare binnenlandse kapitaalvennootschap zijn, (ii) een buitenlandse kapitaalven-
nootschap zijn die volledig belastbaar is in een vorm van belasting die overeenstemt met
de inkomstenbelasting van groeperingen (dat wil zeggen onderworpen aan de inkom-
stenbelasting aan een minimaal tarief van 11 % op een vergelijkbare belastbare basis) of
(iii) een vennootschap die gevestigd is in een lidstaat van de Europese Gemeenschap,
zoals bedoeld in artikel 2 van de gewijzigde richtlijn 90/435/EG van 23 juli 1990;

. op de datum van de terbeschikkingstelling van de inkomsten moet de Luxemburgse
vennootschap gedurende een onafgebroken periode van minstens 12 maanden (om die
periode te bepalen moet de initi€le aanschaffingsprijs van de aandelen Suez als basis
worden genomen) in het bezit zijn van of zich verbinden om in het bezit te zijn van een
participatie van minstens 10 % in die dochteronderneming of waarvan de aanschaffings-
prijs minstens gelijk is aan 6 miljoen euro (om dat bedrag van 6 miljoen euro te bepalen
moet de initi€le aanschaffingsprijs van de aandelen Suez als basis worden genomen).

Vermogensbelasting

Rechtspersonen (kapitaalvennootschappen) die belastingplichtig zijn in Luxemburg, zijn op
1 januari van elk jaar aan vermogensbelasting onderworpen, tegen het tarief van 0,5 % op hun
nettoactief.
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Conform paragraaf 60 van de evaluatiewet kunnen de participaties aangehouden door een
Luxemburgse kapitaalvennootschap echter vrijgesteld worden van vermogensbelasting indien
aan de volgende voorwaarden wordt voldaan:

. de Luxemburgse vennootschap die de aandelen bezit, moet een volledig belastbare
kapitaalvennootschap zijn;

. de dochteronderneming van de Luxemburgse vennootschap moet (i) een volledig
belastbare binnenlandse kapitaalvennootschap zijn, (ii) een buitenlandse kapitaalven-
nootschap zijn die volledig belastbaar is in een vorm van belasting die overeenstemt met
de inkomstenbelasting van groeperingen (dat wil zeggen onderworpen aan de inkom-
stenbelasting aan een minimaal tarief van 11 % op een vergelijkbare belastbare basis) of
(iii) een vennootschap die inwoner is van een lidstaat van de Europese Gemeenschap,
zoals bedoeld in artikel 2 van de gewijzigde richtlijn 90/435/EG van 23 juli 1990;

. op 1 januari van het aanslagjaar dient de Luxemburgse vennootschap een rechtstreekse
participatie te bezitten van minstens 10 % in die dochteronderneming of waarvan de
aanschaffingsprijs minstens gelijk is aan 1,2 miljoen euro (om dat bedrag van 1,2 miljoen
euro te bepalen, moet de initi€le aanschaffingsprijs van de aandelen Suez als basis
worden genomen).

(D) Andere aandeelhouders die in Luxemburg belastingplichtig zijn

De aandeelhouders van Gaz de France die onderworpen zijn aan een ander belastingstelsel dan
het hierboven bedoelde, worden verzocht hun specifieke fiscale situatie samen met hun fiscaal
adviseur te bestuderen.

2.2.4 Controle van de fusieoperatie

(a)

(b)

Data van de algemene vergaderingen die de fusieoperatie moeten goedkeuren

De algemene vergaderingen die de fusieoperatie moeten goedkeuren, worden op 16 juli 2008
bijeengeroepen.

Fusiecommissarissen

De heren Ricol (2, avenue Hoche, 75008 Parijs), Ledouble (99, bld Haussmann, 75008 Parijs) en
Baillot (ABPR Ile de France, 7, rue du Parc de Clagny, 78000 Versailles) zijn bij beschikking van de
Voorzitter van de Rechtbank van Koophandel van Parijs de dato 30 mei 2006 aangesteld als
fusiecommissarissen, op gezamenlijk verzoek van Gaz de France en Suez.

De voorbije twee jaar hebben de heren Ricol, Ledouble en Baillot geen relevante relaties gehad met
Gaz de France of Suez.

De verslagen van de fusiecommissarissen van 4 juni 2008, die bij onderhavig prospectus zijn gevoegd
(Bijlagen 2 en 3), worden conform de vigerende reglementering ter beschikking gesteld van de
aandeelhouders van elk van de vennootschappen.

Het verslag van de fusiecommissarissen met betrekking tot de waarde van de inbrengen zal conform
de vigerende reglementering ter griffie van de Rechtbank van Koophandel van Parijs worden
neergelegd.

2.2.5 Vergoeding van de inbrengen — voorwaarden voor de verkrijging van de aandelen Gaz
de France

De fusiepariteit die aan de aandeelhouders van Suez en Gaz de France wordt voorgesteld, wordt vastgesteld
op 21 aandelen Gaz de France voor 22 aandelen Suez.

In toepassing van artikel L..236-3 van de Code de commerce (het Franse Wetboek van Koophandel) zal niet
worden overgegaan tot de omruiling tegen aandelen Gaz de France van (i) de door Suez aangehouden
aandelen Suez en van (ii) de door Gaz de France aangehouden aandelen Suez. Op de datum van de huidige
prospectus bezit Suez 35 724 397 aandelen Suez, waarbij verduidelijkt wordt dat (i) de uitvoering van het
programma voor de terugkoop van aandelen Suez werd opgeschort op 28 mei 2008 na sluiting van de beurs
en dat (i) de uitoefening van de inschrijvingsopties op aandelen Suez op 22 mei 2008 na de sluiting van de
beurs is opgeschort. Gaz de France bezit 8 049 212 aandelen Suez.
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De nieuwe aandelen Gaz de France die zijn uitgegeven ter vergoeding van de fusie zullen zo snel mogelijk
na de datum van de eigenlijke inwerkingtreding van de fusie op rekening worden ingeschreven op naam van
de aandeelhouders van Suez.

Financiéle tussenpersonen dienen zich te wenden tot CACEIS Corporate Trust (14 rue Rouget de Lisle,
92862 Issy-les-Moulineaux Cedex 09), die de centralisatietransacties in het kader van de fusie zal
verzekeren (het ’Centralisatiekantoor voor de fusie’).

De aandeelhouders van Suez die niet in het bezit zijn van voldoende aandelen om 21 aandelen Gaz de France
of een veelvoud hiervan te verkrijgen, dienen er persoonlijk voor te zorgen dat zij het aantal aandelen Suez
kopen of verkopen dat hiervoor nodig is.

Teneinde dit proces te vereenvoudigen, blijven de fractie-aandelen Suez verhandelbaar op de beurs
Euronext Paris gedurende een periode van drie (3) maanden, te rekenen vanaf de eigenlijke datum van
inwerkingtreding van de fusie, en vervolgens gedurende een bijkomende periode van twintig (20) maanden
op het compartiment van de waarden die van de gereglementeerde markten van Euronext Paris zijn
geschrapt.

Bovendien zullen de fractie-aandelen Suez op de markt Euronext Brussels nog steeds worden verhandeld
gedurende een periode van drie (3) maanden vanaf de datum van de eigenlijke inwerkingtreding van de
fusie, en vervolgens gedurende een bijkomende periode van twintig (20) maanden in het compartiment van
de tijdelijke effecten van de gereglementeerde markten van Euronext Brussels.

De fractie-aandelen Suez blijven niet toegelaten tot de officiéle notering van de Beurs van Luxemburg. In dit
opzicht wordt verduidelijkt dat er voor de aandelen Suez een aanvraag tot schrapping van de officiéle
notering van de Beurs van Luxemburg zal worden ingediend, vanaf de datum van de eigenlijke inwer-
kingtreding van de fusie.

Gaz de France verbindt zich ertoe de door elke aandeelhouder van Suez gedragen makelaarskosten evenals
de btw op zich te nemen tot na afloop van de periode van 3 maanden, te rekenen vanaf de eigenlijke datum
van inwerkingtreding van de fusie, wegens (i) de verkoop van de fractie-aandelen Suez waarvan hij eigenaar
blijft op de eigenlijke datum van inwerkingtreding van de fusie, of, in voorkomend geval (ii) de aankoop van
fractie-aandelen die hem in staat stelt, rekening houdend met het aantal fractie-aandelen waarvan hij nog
steeds eigenaar is op de datum van de effectieve inwerkingtreding van de fusie, om 21 aandelen Gaz de
France toegewezen te krijgen.

Deze tenlasteneming door Gaz de France is beperkt tot maximaal 8 euro inclusief BTW en tot de aankoop of
verkoop van maximaal 21 aandelen Suez per aandeelhouderseffectenrekening.

Zo kunnen de houders van fractie-aandelen Suez in voorkomend geval op elk moment bij hun financiéle
tussenpersoon, 21 aandelen Gaz de France verkrijgen op voorlegging van 22 aandelen Suez vanaf de datum
van de eigenlijke inwerkingtreding van de fusie en tot de dag v66r de verkoopdatum van de niet-opgeéiste
aandelen Gaz de France zoals hierna vermeld, op voorwaarde dat de aandelen Suez uiterlijk op deze laatste
datum effectief aan het Centralisatiekantoor voor de fusie zijn geleverd.

Overeenkomstig artikel L. 228-6 van het Franse Wetboek van Koophandel, kan Gaz de France bij uitspraak
van de Raad van Bestuur van Gaz de France de nieuwe aandelen Gaz de France, uitgegeven naar aanleiding
van de fusie en die de rechthebbenden niet hebben opgeéist, verkopen volgens de van toepassing zijnde
reglementaire modaliteiten, op voorwaarde dat ze ten minste twee jaar van tevoren is overgegaan tot de
bekendmaking ervan, volgens de van toepassing zijnde reglementaire modaliteiten. Het is de bedoeling dat
deze bekendmaking snel plaatsvindt na de datum van de effectieve inwerkingtreding van de fusie.

Vanaf deze verkoop kunnen de houders van aandelen Suez nog slechts aanspraak maken op de verdeling in
natura (zonder rente) van de netto-opbrengst van de verkoop van de niet-opgeéiste aandelen Gaz de France,
in voorkomend geval aangevuld met het pro rata bedrag, met inachtneming van de verjaringstermijn van vijf
jaar van de dividenden, voorschotten op dividenden, en uitkeringen van reserves (of gelijkgesteld) die in
voorkomend geval betaalbaar zouden zijn gesteld door Gaz de France tussen de datum van de eigenlijke
inwerkingtreding van de fusie en de datum van de verkoop van de niet-opgeéiste aandelen Gaz de France
volgens de voorwaarden beschreven in voorgaande alinea.

De houders van aandelen Suez worden ervan op de hoogte gebracht dat Gaz de France de netto-opbrengst
van de verkoop van de aandelen Gaz de France ter beschikking houdt, in voorkomend geval aangevuld met
het bedrag van de niet-verjaarde dividenden, voorschotten op dividenden en uitkeringen van reserves (of
gelijkgesteld), die indien nodig betaalbaar worden gesteld op deze aandelen die gedurende tien jaar tot hun
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beschikking worden gesteld op een geblokkeerde rekening bij het Centralisatiekantoor voor de fusie (de
bedragen die overeenstemmen met de eventueel gestorte dividenden, voorschotten en uitkeringen van
reserves (of gelijkgesteld) kunnen slechts opgeéist worden gedurende een termijn van 5 jaar vanaf hun
datum van betaalbaarstelling. Na deze termijn zijn de bedragen definitief verworven door de staat. Zodra de
termijn van 10 jaar verstreken is, worden de bedragen uitbetaald aan de Deposito- en Consignatiekas waar ze
gedurende een periode van nog eens 20 jaar door de rechthebbenden kunnen worden opgevraagd. Na deze
termijn zijn de bedragen definitief eigendom geworden van de staat.

De houders van fractie-aandelen Suez die fiscale ingezetenen van Frankrijk zijn, zijn onderworpen aan het
fiscale stelsel dat van toepassing is op de aandelen Gaz de France, zoals beschreven in paragraaf 2.2.3. (i).

(a)

(b)

©

Kapitaalsverhoging van Gaz de France

Ter vergoeding van deze fusie-inbreng, zullen 1 207 660 692 nieuwe aandelen met elk een nominale
waarde van 1 euro, volledig volgestort, worden gecreéerd bij Gaz de France met het oog op een
verhoging van zijn kapitaal met 1 207 660 692 euro.

Deze 1 207 660 692 aandelen Gaz de France, uitgegeven ter vergoeding van de fusie, zullen worden
toegekend aan de eigenaars van de 1265 168 344 aandelen die het kapitaal van Suez vormen,
evenredig met hun aandeel in het kapitaal, rekening houdende met, zoals hierboven reeds aangegeven,
het feit dat de 35 724 397 door Suez aangehouden aandelen Suez en de 8,049,212 door Gaz de France
aangehouden aandelen Suez in het kader van de fusie niet worden vergoed.

Het kapitaal van Gaz de France zal bijgevolg van 983 871 988 euro naar 2 191 532 680 euro worden
gebracht.

Datum van ingenottreding

De 1207 660 692 aandelen Gaz de France uitgegeven ter vergoeding van de fusie zullen volledig
gelijkgesteld zijn aan de vroegere aandelen, onderworpen aan alle statutaire bepalingen. Zij zullen
recht geven op alle dividenden, voorschotten op dividenden en uitkeringen van reserves (of
gelijkgesteld) waartoe besloten wordt na hun uitgifte.

Verhandelbaarheid — Datum van toelating tot de notering — ISIN-code

De nieuwe aandelen zijn verhandelbaar vanaf de definitieve uitvoering van de kapitaalsverhoging ter
vergoeding van de fusieovername van Suez, conform de bepalingen van artikel L.228-10 van de Code
de commerce, d.w.z. op de datum van de eigenlijke inwerkingtreding van de fusie beschreven in
art. 2.2.1. (b) (iii).

De aandelen van de vennootschap Gaz de France worden verhandeld onder de ISIN-code:
FR0010208488.

De mnemoniek van de aandelen van de vennootschap is GSZ.

Voor de nieuwe aandelen wordt de toelating tot de gereglementeerde beurs Euronext Paris (Com-
partiment A) aangevraagd vanaf de datum van de feitelijke inwerkingtreding van de fusie. Voor de
bestaande en nieuwe aandelen Gaz de France wordt de toelating tot de gereglementeerde beurs
Euronext Brussels en tot de officiéle notering op de gereglementeerde beurs van Luxemburg
aangevraagd vanaf de datum van de eigenlijke inwerkingtreding van de fusie.

Voor de bestaande en nieuwe aandelen Gaz de France wordt geen toelatingsaanvraag ingediend voor
verhandeling op de New York Stock Exchange. Gaz de France en Suez hebben echter wel de intentie
een programma van niet-genoteerde American Depositary Receipts (ADR) op te starten voor de
nieuwe aandelen Gaz de France. Houders van ADR van Suez zullen ADR van Gaz de France
ontvangen in het kader van de fusie [overeenkomstig de modaliteiten die zullen worden beschreven in
de informatienota beschikbaar voor Amerikaanse aandeelhouders (Form F-4), en eveneens overeen-
komstig het contract met de bewaarbank.

Voor de aandelen Suez die op datum van de huidige prospectus het voorwerp uitmaken van een
aanvraag tot delisting van de Zwitserse beurs (SWX Swiss Exchange), onder voorbehoud van de
uitvoering van de fusie, de bestaande en nieuwe aandelen Gaz de France, geldt dat deze niet het
voorwerp zullen vormen van een toelatingsaanvraag tot verhandeling op de Zwitserse beurs
(SWX Swiss Exchange). Zoals aangegeven in paragraaf 2.2.8 “Behandeling van de representatieve
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(d)

(e)

aandelencertificaten en de VVPR-strips”, zullen de VVPR-strips van Suez in Belgi¢ worden
omgeruild tegen VVPR-strips die door de uit de fusie ontstane eenheid zijn uitgegeven.

Onder VVPR-strip wordt verstaan de coupon die, indien aangeboden tezamen met de overeen-
stemmende coupon van een aandeel, recht geeft op de verlaagde Belgische roerende voorheffing van
15 % (in plaats van 25 %). Voor meer informatie over het toepasselijke belastingstelsel verwijzen we
naar paragraaf 2.2.2 (b) “Belastingstelsel van de fusieoperatie — Belgisch belastingstelsel” en
2.2.3 (b) “Belastingstelsel van de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France — Belgisch belasting-
stelsel” van onderhavig prospectus.

VVPR-strips worden in Belgi€ op hetzelfde ogenblik en volgens dezelfde modaliteiten afgeleverd als
de nieuwe aandelen uit de fusie.

VVPR-strips worden uitsluitend genoteerd op de beurs Euronext Brussels.

Toepasselijk recht en bevoegde rechtbanken

De bestaande en nieuwe aandelen Gaz de France werden en worden uitgegeven in het kader van de
Franse wetgeving. De bevoegde rechtbanken in geval van een geschil zijn deze van de maatschap-
pelijke zetel van de vennootschap wanneer de vennootschap de verwerende partij is, en worden
behoudens andersluidende bepaling van de Nouveau Code de Procédure Civile aangeduid naar gelang
van de aard van de geschillen.

Vorm en wijze van boeking op rekening van de aandelen

De aandelen Gaz de France kunnen de vorm hebben van een aandeel op naam (zuiver of beheerd) of
aan toonder, naar keuze van de aandeelhouders.

In toepassing van de bepalingen van artikel L.211-4 van de Code monétaire et financier, worden de
aandelen, ongeacht de vorm daarvan, gedematerialiseerd. De nieuwe aandelen worden bijgevolg
verplicht geboekt op rekeningen die, naar gelang van het geval, door Gaz de France of door een
gemachtigde dienstverlener worden aangehouden. De rechten van de houders worden vertegen-
woordigd door een boeking op rekening op hun naam in de boeken:

. van Société Générale, gemandateerd door Gaz de France voor de effecten bewaard in louter
nominatieve vorm;

. van een gemachtigde dienstverlener van hun keuze en Société Générale, gemandateerd door
Gaz de France, voor de effecten bewaard in beheerde nominatieve vorm;

. van een gemachtigde dienstverlener van hun keuze voor de effecten bewaard in de vorm aan
toonder.

De nieuwe aandelen maken het voorwerp uit van een aanvraag tot toelating tot de transacties van
Euroclear France, Euroclear Bank S.A./N.V., van Clearstream Banking S.A./N.V. en worden op
rekening geboekt vanaf 22 juli 2008.

De effectendienst en de financiéle dienst van Gaz de France blijven in Frankrijk verzekerd door
Société Générale, 32 rue Champ de tir, BP 81236, 44312 Nantes Cedex 3.

In het kader van de fusie zullen de nieuwe aandelen Gaz de France die overeenstemmen met een
veelvoud van 22 (tweeéntwintig) aandelen Suez, in ieder geval door de financiéle tussenpersonen op
rekening worden ingeschreven op naam van de aandeelhouders van Suez, op een beheerde rekening
op naam of aan toonder, athankelijk van de manier waarop de aandeelhouders hun aandelen Suez
houden (op naam, op naam op een beheerde rekening of aan toonder).

Er wordt overigens op gewezen dat de nieuwe aandelen Gaz de France die in het kader van de fusie
worden uitgegeven, niet kunnen worden gehouden in de gematerialiseerde vorm van aandelencer-
tificaten (zie paragraaf 2.2.8).

De referenties van de nieuwe aandelen die onmiddellijk gelijkgesteld kunnen worden met de
bestaande vanaf hun toelating tot verhandeling zijn de volgende:

ISIN Code: FR0010208488

Symbool Euronext Brussels: GSZ
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®

(2)

Na de effectieve inwerkingtreding van de fusie, zullen de effectendienst en de financiéle dienst van
Gaz de France worden verzekerd door Société Générale Bank and Trust in Luxemburg en in Belgié
door Société Générale.

Referentiemunt

De uitgifte van de nieuwe aandelen Gaz de France geschiedt in euro.

Rechten verbonden aan de nieuwe aandelen Gaz de France

De nieuwe aandelen worden vanaf hun ontstaan onderworpen aan de bepalingen van de statuten van
Gaz de France. Volgens de viegerende Franse wetgeving en de vigerende statuten van Gaz de France
worden de belangrijkste rechten verbonden aan de nieuwe aandelen hierna beschreven:

Recht op dividenden

De 1207 660 692 nieuwe uitgegeven aandelen geven voor het boekjaar 2008 en voor de latere
boekjaren recht op hetzelfde dividend als dat welk aan de andere aandelen Gaz de France kan worden
toegekend.

Dividenden die aan niet-ingezetenen worden betaald, zijn in principe onderworpen aan een bronbe-
lasting (zie paragraaf 2.2.3 “Belastingstelsel van de in ruil ontvangen aandelen Gaz de France”).

Stemrechten

Het stemrecht verbonden aan de aandelen is evenredig met het gedeelte van het kapitaal dat ze
vertegenwoordigen, en elk aandeel geeft recht op één stem. In alle vergaderingen heeft elke
aandeelhouder zoveel stemmen als hij aandelen bezit of vertegenwoordigt, zonder andere beper-
kingen dan deze die uit de wettelijke bepalingen kunnen voortvloeien.

Indien de aandelen het voorwerp uitmaken van een vruchtgebruik, behoort het stemrecht verbonden
aan die aandelen toe aan de vruchtgebruiker in de gewone algemene vergaderingen en aan de naakte
eigenaar in de buitengewone algemene vergaderingen.

Er is geen dubbel stemrecht en ook geen beperking van de stemrechten. Het verschil tussen de
verdeling van het kapitaal en de verdeling van de stemrechten ligt in de zelf aangehouden aandelen die
geen stemrecht geven.

De niet-naleving van de wettelijke en statutaire verplichtingen van de drempeloverschrijdingen kan in
het bijzonder worden bestraft door de ontneming van de stemrechten voor de aandelen of rechten die
de niet aangegeven fractie overschrijden.

Voorkeursrecht op effecten van dezelfde categorie

Volgens de vigerende Franse wetgeving en en het vigerend artikel L..225-132 van de Code de
commerce (Wetboek van Koophandel), levert iedere kapitaalsverhoging in geld voor de aandeel-
houders een voorkeursrecht op nieuwe aandelen op, evenredig met het bedrag van hun aandelen.

De algemene vergadering die beslist over of toestemming geeft voor een kapitaalsverhoging, conform
artikel L.225-135 van de Code de commerce, mag het voorkeursrecht opheffen voor de volledige
kapitaalsverhoging of voor één of meerdere schijven van die verhoging, en mag al dan niet een
voorrangstermijn voorzien voor de inschrijving van de aandeelhouders. Wanneer de uitgifte geschiedt
door een openbaar beroep op het spaarwezen zonder voorkeursrecht, moet de uitgifteprijs conform
artikel L.225-136 van de Code de commerce worden vastgesteld.

Bovendien mag de algemene vergadering die beslist over een kapitaalsverhoging, die kapitaals-
verhoging voorbehouden voor personen die met naam aangeduid zijn of voor categorieén van
personen die beantwoorden aan welbepaalde kenmerken, conform artikel L.225-138 van de Code
de commerce.

De algemene vergadering mag die eveneens voorbehouden voor aandeelhouders van een andere
vennootschap die het voorwerp uitmaakt van een openbaar aanbod tot omruiling door Gaz de France,
conform artikel L.225-148 van de Code de commerce, of voor bepaalde personen in het kader van
inbrengen in natura, conform artikel L.225-147 van de Code de commerce.
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Recht op deelneming in de winsten van Gaz de France

De aandeelhouders van de vennootschap hebben recht op de winsten onder de voorwaarden bepaald in
de artikelen L.232-10 en conform de Code de commerce.

Recht op deelneming in de overschotten in geval van vereffening

Elk aandeel, van welke categorie ook, geeft in de eigendom van het maatschappelijk actief en in de
liquidatieboni recht op een fractie die gelijk is aan die van het maatschappelijk kapitaal dat deze
vertegenwoordigt, rekening houdend met het al dan niet afgeloste of al dan niet volgestorte kapitaal.

Alle aandelen, van welke categorie ook, die het maatschappelijk kapitaal vormen of zullen vormen,
worden steeds op voet van gelijkheid geplaatst voor de fiscale lasten. Bijgevolg zullen alle
belastingen en taksen die, om welke reden ook, in het kader van de volledige of gedeeltelijke
terugbetaling van de nominale waarde van die aandelen opeisbaar worden voor slechts enkele
daarvan, ofwel in de loop van het bestaan van de vennootschap, ofwel bij de vereffening, verdeeld
worden tussen alle aandelen die het kapitaal vormen, bij die terugbetaling(en), zodat de huidige en
toekomstige aandelen aan hun eigenaars dezelfde re€le voordelen bieden en hen het recht geven om
hetzelfde nettobedrag te ontvangen, eventueel rekening houdend met het nominale en niet afgeloste
bedrag van de aandelen en van de rechten van de aandelen van verschillende categorieén.

Onder voorbehoud van de wettelijke bepalingen betreffende het stemrecht in de vergaderingen en het
recht op mededeling dat aan de aandeelhouders wordt verleend, zijn de aandelen ondeelbaar ten
overstaan van de vennootschap, zodat de onverdeelde mede-eigenaars zich moeten laten vertegen-
woordigen bij de vennootschap door één van hen of door één enkele mandataris, aangesteld door de
rechtbank in geval van onenigheid.

Bedingen van terugkoop — bedingen van omzetting

De statuten bepalen geen bedingen van terugkoop of van omzetting.

Overige bepalingen

Gaz de France is gerechtigd om gebruik te maken van de wettelijke bepalingen inzake de identificatie
van de houders van effecten die onmiddellijk of op termijn stemrecht verlenen in de vergaderingen
van zijn aandeelhouders.

Toestemming en uitgifte van de nieuwe aandelen

De uitgifte van de nieuwe aandelen moet goedgekeurd worden door de gemengde algemene
vergadering van de aandeelhouders van Gaz de France, die moet samenkomen op 16 juli 2008.

De volgende resolutie-ontwerpteksten werden aan de algemene vergadering voorgelegd:

Resolutie twee

(Onderzoek en goedkeuring van de fusieovername van Suez — goedkeuring van de vergoeding
daarvoor en van de daarmee verband houdende kapitaalsverhoging onder voorbehoud van
uitvoering van de in het fusievoorstel bepaalde opschortende bepalingen.)

De algemene vergadering, die beraadslaagt volgens de voorwaarden inzake quorum en meerderheid
zoals vereist voor buitengewone algemene vergaderingen, na kennis te hebben genomen van (i) het
advies van de centrale ondernemingsraad van 26 mei 2008, (ii) het verslag van de raad van bestuur,
(iii) het prospectus opgesteld in het kader van de fusie en geviseerd door de Franse Autorité des
Marchés Financiers, (iv) de verslagen opgesteld door de heren Ledouble, Ricol en Baillot, de
fusiecommissarissen aangesteld op besluit van de Voorzitter van de Rechtbank van Koophandel van
Parijs op 30 mei 2006, over de fusievoorwaarden en de waarde van de inbreng in natura en (v) het
fusieproject opgesteld bij onderhandse akte op datum van 5 juni 2008, tussen de vennootschap Gaz de
France (hierna ‘Gaz de France’ of de ‘Vennootschap’) en de vennootschap Suez, naamloze
vennootschap, met maatschappelijke zetel op het adres 16, rue de la Ville I’Evéque — 75008 Parijs,
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ingeschreven in het handels- en vennootschapsregister van Parijs onder het nummer Siren
542,062,559 R.C.S. Paris (hierna ‘Suez’):

1.

verleent haar goedkeuring aan het fusieproject door overname van Suez in al zijn bepalingen,
waarbij Suez uit hoofde van de fusie in de Vennootschap, onder voorbehoud van de vervulling
van de opschortende voorwaarden vermeld in hoofdstuk IV van het fusieproject, alle actief- en
passiefbestanddelen waaruit zijn vermogen is samengesteld, inbrengt, en verleent in het
bijzonder haar goedkeuring aan:

de waardering op basis van de nettoboekwaarden van de ingebrachte actiefbestanddelen gelijk
aan 37 736 998 010 euro en van de ten laste genomen passiefbestanddelen gelijk aan
943 831 672 euro, ofwel ingebrachte nettoactiva gelijk aan 29 187 602 056 euro, op basis
van de rekeningen van Suez per 31 december 2007[, na rekening te hebben gehouden (i) met de
uitgifteprijs van de kapitaalverhogingen sinds 1 januarie 2008 t.e.m. 22 mei en na aftrek,
(ii) van de boekwaarde van de aandelen in eigen bezit, (iii) van het bedrag van de uitkering van
de Suez-aandelen van Suez Environnement Company (naamloze vennootschap, waarvan de
zetel zich bevindt te sis 1, rue d’Astorg — 75008 Paris, geregistreerd onder het nummer
433,466,570 R.C.S. Paris (hierna “Suez Environnement Company”) (verhoogd met het deel
van het technisch tekort in verband met de aldus uitgekeerde aandelen van Suez Environnement
Company) en (iv) van het bedrag van de dividenden die door Suez zijn uitgekeerd uit hoofde van
het boekjaar 2007, waarbij in deze bestanddelen rekening wordt gehouden met de transacties
op het eigen vermogen van Suez die zijn verricht in de tussenperiode, in voorkomend geval
onder voorbehoud van hun goedkeuring];

de vergoeding van de inbreng die uit hoofde van deze fusie wordt uitgevoerd volgens een
ruilpariteit van 22 aandelen Suez tegen 21 aandelen Gaz de France; en

de vaststelling van de uitvoeringsdatum van de fusie om nul uur op de dag waarop de aandelen
van Suez Environnement Company worden toegelaten tot de handel op de markt Euronext Paris
zoals aangegeven in het toelatingsbericht van Euronext Paris, onmiddellijk na de uitvoering
van de uitkering door Suez aan zijn aandeelhouders (anderen dan zijzelf) van 65 % van de
aandelen Suez Environnement Company waarin voordien 100 % van de aandelen Suez
Environnement (naamloze vennootschap, waarvan de zetel zich bevindt te sis 1, rue d’Astorg —
75008 Paris, geregistreerd onder het nummer 433,466,570 R.C.S. Paris (hierna “Suez
Environnement Company”) zijn ingebracht;

de vaststelling van de retroactieve ingangsdatum op boekhoudkundig en fiscaal vlak van de
fusie op 1 januari 2008, zodat de resultaten van alle transacties die door Suez worden verricht
tussen 1 januari 2008 en de uitvoeringsdatum van de fusie geacht worden te zijn verricht, al
naargelang het geval, ten gunste of ten laste van Gaz de France en geacht worden door Gaz de
France te zijn voltooid sinds 1 januari 2008.

stelt, onder hetzelfde voorbehoud en in overeenstemming met de bepalingen van artikel L.
236-3 van de Code de commerce, vast dat er niet zal worden overgegaan tot omruiling van de
eigen aandelen die worden gehouden door Suez, noch tot omruiling van de aandelen Suez die
worden gehouden door Gaz de France, en beslist bijgevolg, onder voorbehoud van de
verwezenlijking van de opschortende voorwaarden vermeld in hoofdstuk IV van het fusie-
project, om het maatschappelijk kapitaal ter vergoeding van de inbreng uit hoofde van de
bovenvermelde fusie op de uitvoeringsdatum van de fusie, te verhogen met een bedrag van
1207 660 692 euro door de creatie van 1 207 660 692 nieuwe aandelen, volledig volgestort,
met een nominale waarde van één euro elk, toe te kennen aan de aandeelhouders van Suez,
waardoor het maatschappelijk kapitaal aldus verhoogd wordt van 983,871,988 euro tot
2 191 532 680 euro.

De datum van ingenottreding voor de 1 207 660 692 nieuwe aandelen Gaz de France is. De
aandelen geven recht op elk dividend dat vanaf hun uitgifte wordt gedeclareerd;

De aandelen die door Gaz de France worden uitgegeven ter vergoeding van de fusie zullen
volledig gelijkgesteld zijn aan de oude aandelen, onderworpen aan alle statutaire bepalingen.
Voor de nieuwe aandelen uitgegeven door Gaz de France zal toelating tot de verhandelingen
worden aangevraagd bij Euronext Paris, en de toelating tot de verhandelingen van nieuwe en
bestaande aandelen van Gaz de France zal worden verzocht bij Euronext Brussels en bij de
gereglementeerde markt van de Beurs van Luxemburg.
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Bovendien zal Gaz de France in Belgié, op basis van de fusiepariteit, 21 VVPR Gaz de
France-strips uitgeven tegen 22 bestaande VVPR-strips Suez op de uitvoeringsdatum van de
fusie. Op die manier zullen 402 566 010 VVPR Gaz de France-strips worden gecreérd.

stelt onder hetzelfde voorbehoud vast dat de aandeelhouders van Suez die minder dan 22
aandelen bezitten of een aantal aandelen dat geen veelvoud van 22 is, persoonlijk dienen in te
staan voor de aankoop of de verkoop van het aantal effecten dat nodig is om een veelvoud van
21 aandelen van Gaz de France te verkrijgen.

stelt onder hetzelfde voorbehoud vast dat Gaz de France tot het verstrijken van de periode van
drie (3) maanden vanaf de uitvoeringsdatum van de fusie, de makelaarskosten en de daarmee
verband houdende btw op zich zal nemen die door de aandeelhouders van Suez worden betaald
voor (i) de verkoop van de fractie-aandelen waarvan zij eigenaar blijven op de uitvoerings-
datum van de fusie of, in voorkomend geval, (ii) de aankoop van fractie-aandelen die hen de
mogelijkheid bieden om, rekening houdend met het aantal fractie-aandelen waarvan zij op de
uitvoeringsdatum van de fusie eigenaar blijven, een geheel aantal aandelen Gaz de France
toegekend te krijgen, binnen de limiet van de aankoop of verkoop van maximaal 21 aandelen
Suez en maximaal 8 euro (inclusief btw) per aandeelhouderseffectenrekening;

stelt onder hetzelfde voorbehoud vast dat Gaz de France, in overeenstemming met artikel L.
228-6 van de Code de commerce, op besluit van zijn raad van bestuur, volgens de geldende
reglementaire voorwaarden de nieuwe aandelen Gaz de France die zijn uitgegeven ter
vergoeding van de fusie en waarvan de rechthebbenden de levering niet hebben aangevraagd,
kan verkopen, op voorwaarde dat Gaz de France ten minste twee jaar vooraf is overgegaan tot
een bekendmaking volgens de geldende reglementaire voorwaarden; vanaf deze verkoop zullen
de houders van fractie-aandelen Suez alleen aanspraak kunnen maken op de verdeling in
contanten, volgens de geldende reglementaire voorwaarden, van de netto-opbrengst van de
verkoop van de niet-opgeéiste Gaz de France-aandelen, in voorkomend geval aangevuld met
het evenredige deel, onder voorbehoud van de verjaringstermijn van vijf jaar, van de
dividenden, voorschotten en uitkeringen van reserves (of gelijkgesteld) die in voorkomend
geval betaalbaar zouden zijn gesteld door Gaz de France tussen de datum van de inwerk-
ingtreding van de fusie en de datum van de verkoop van de niet-opgeéiste aandelen Gaz de
France;

stelt onder hetzelfde voorbehoud vast dat het verschil tussen het bedrag en het deel (exclusief
aandelen in eigen bezit) dat overeenstemt met de aandelen die niet door Gaz de France worden
gehouden, van de netto activa dat door Suez wordt ingebracht voor de wijzigingen verbonden
met de uitkeringen van de ingevoegde periode, verminderd met de volledigheid van de bedoelde
uitkeringen bedraagt 28 963 905 475 euro, en het bedrag van de kapitaalverhoging bedoeld om
te worden toegekend aan de aandeelhouders, dat 1 207 660 692 euro bedraagt, het bedrag van
de fusiepremie vertegenwoordigt, dat 27 756 244 783 euro bedraagt en dat gecrediteerd zal
worden op een rekening ‘fusiepremie’ waarop de rechten van de oude en nieuwe aandeel-
houders van de Vennootschap betrekking hebben;

stelt onder hetzelfde voorbehoud vast dat het verschil tussen het bedrag van het aandeel
(zonder aandelen in eigen bezit) overeenkomstig met de aandelen bewaard door Gaz de France,
van de nettoactiva dat door Suez wordt voor de wijzigingen verbonden met de uitkeringen van
de ingevoegde periode 223 696 581 euro bedraagt, en de nettoboekwaarde van de aandelen
Suez die worden gehouden door Gaz de France die 256 081 804 euro bedraagt, de fusiemalus
vormt, waarvan het bedrag 32 385 223 euro bedraagt.”

Resolutie drie

(Aanwending van de fusiepremie — boeking van de fusiemalus)

De algemene vergadering, die beraadslaagt volgens de voorwaarden van quorum en meerderheid die
vereist zijn voor buitengewone algemene vergaderingen, en na kennis te hebben genomen van (i) het
verslag van de raad van bestuur, (ii) het prospectus opgesteld in het kader van de fusie, geviseerd door
de Franse Autoriteit Financiéle Markten, (iii) de verslagen van de fusiecommissarissen over de
voorwaarden van de fusie en de waarde van de inbreng in natura, (iv) het fusieproject opgesteld bij
onderhandse akte op datum van 5 juni 2008 tussen de Vennootschap en Suez,
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1. beslist als gevolg van het aannemen van de vorige resolutie dat de raad van bestuur door de
uitvoering van de fusie de toelating krijgt voor elke inhouding op de fusiepremie teneinde (i) als
verplichtingen van de Vennootschap, opnieuw de gereglementeerde reserves en voorzieningen
aan te leggen die bestonden op de balans van Suez, (ii) op de fusiepremie alle kosten, rechten en
belastingen in mindering te brengen die betaald of verschuldigd zijn in het kader van de
fusietransactie, (iii) op de fusiepremie de bedragen in te houden die nodig zijn voor de volledige
opbouw van de wettelijke reserve en (iv) de uitkeringen die van Suez door Gaz de France zijn
ontvangen tijdens de tussentijdse periode, te annuleren,; en

2. constateert dat de fusiemalus, rekening houdend met de aard ervan, zal worden opgenomen aan
de actiefzijde van de balans van de Vennootschap in de immateriéle vaste activa in een
subrekening ‘fusiemalus’, en bovendien voorwerp zal zijn van een extra boekhoudkundige
bestemming aan de verschillende ingebrachte activa, waarbij de eventuele latere verkoop van
een van deze activa zou moeten leiden tot de terugboeking in het resultaat van het deel van de
fusiemalus dat daaraan was toegekend.

Geplande uitgiftedatum van de nieuwe aandelen

De geplande uitgiftedatum van de nieuwe aandelen is de dag van de definitieve uitvoering van de
fusie, zijnde de eigenlijke datum van uitvoering van de fusie beschreven in art. 2.2.1 (b) (iii).
Momenteel wordt er van uitgegaan dat dit op 22 juli 2008 zal zijn.

Beperkingen aan de vrije verhandelbaarheid van de nieuwe aandelen

Geen enkel statutair beding beperkt de vrije verhandeling van de aandelen die het kapitaal van Gaz de
France vormen.

Franse reglementering inzake openbare aanbiedingen

Gaz de France is onderworpen aan de Franse reglementering betreffende verplichte openbare
aanbiedingen, openbare aanbiedingen van uittreding en verplichte uittredingen.

Verplicht openbaar aanbod

Artikel L. 433-3 van de Code monétaire et financier en de artikelen 234-1 en volgende van het
algemeen reglement van de Autorité des marchés financiers bepalen de voorwaarden voor de
indiening van een openbaar aanbod voor alle effecten van het kapitaal van de vennootschap.

Koersgarantie

Artikel L. 433-3 van de Code monétaire et financier en de artikelen 235-1 en volgende van het
algemeen reglement van de Autorité des marchés financiers bepalen de voorwaarden waaronder een
koersgarantie voor alle effecten van het kapitaal van de vennootschap moet worden neergelegd.

Verplicht openbaar bod van uittreding en verplichte uittreding

Artikel L. 433-4 van de Code monétaire et financier en de artikelen 236-1 en volgende en 237-1 en
volgende van het algemeen reglement van de Autorité des marchés financiers bepalen de
voorwaarden voor de neerlegging van een verplicht openbaar bod van uittreding en/of van een
verplichte uittreding van de minderheidsaandeelhouders van de vennootschap.

Openbare aanbiedingen door derden op het kapitaal van de uitgever gedurende het laatste
boekjaar en het lopende boekjaar

Eris geen enkel openbaar bod van derden gelanceerd op het kapitaal van Gaz de France gedurende het
laatste boekjaar en het lopende boekjaar.
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2.2.6 Behandeling van de opties op inschrijving op aandelen Suez / bonusaandelen Suez

(a)

Overname van de verbintenissen verbonden aan de opties op inschrijving op aandelen Suez
Opschorting

De uitoefening van opties op inschrijving voor aandelen Suez is vanaf 22 mei 2008 na sluiting van de
beurs t/m 22 augustus 2008 opgeschort, onder voorbehoud van verkorting van de opschortingsperiode
die achteraf kan worden beslist, waarbij wordt verduidelijkt dat de aldus verkorte opschortings-
periode niet mag eindigen vo6r de datum van eigenlijke inwerkingtreding van de fusie of de datum
waarop het fusieverdrag zal eindigen, naargelang van het geval.

Overname van de verbintenissen

De door Suez toegekende opties op inschrijving op aandelen v6or de verwezenlijking van de fusie, die
niet worden uitgeoefend op de eigenlijke datum van inwerkingtreding van de fusie(“n 17), zullen
worden aangepast om, behoudens zijn goedkeuring, rekening te houden met de uitkering van de Suez
Environnement Company-aandelen beschreven in de paragraaf 2.2.1 (a) (“de uitkering”) om in
eerste instantie bij de inwerkingsstelling van de fusie tussen te komen door toepassing van de
bepalingen van de artikels L.225-181 en L.228-99 van het Wetboek van Koophandel.

Overeenkomstig de artikelen R.225-137 en R.228-91 van het Wetboek van Koophandel, voor elk van
de begunstigden van de optieplannen:

. De prijs van de uitvoering van opties zal worden aangepast bij toepassing van de volgende
formule.

P 2 = de prijs van de uitvoering van opties op inschrijving voor de uitkering.

(“p1”) x [1- (bedrag van de uitkering per Suez-aandeel/ waarde van het Suez-aandeel voor de
uitkering)]

Om precies te zijn moet men voor de benodigdheden van deze aanpassing hetvolgende
onthouden:

— voor het “bedrag van de uitkering per Suez-aandeel”, het vierde van het gemiddelde in
evenwicht gehouden de Suez Environnement Company aandeelkoersen tijdens zijn
15 eerste dagen van verhandeling op de Euronext Paris markt, en

— voor de “waarde van het Suez-aandeel voor de uitkering”, in overeenstemming met de
bepalingen in het artikel R. 228-91 3° van het Wetboek van Koophandel.

De prijs van de uitvoering van opties, eveneens aangepast, zal worden afgerond op een
honderste van een het dichtsbijzijnde eurogetal.

. Het aantal aangepaste aandelen (“n2”) onder optie, zal worden berekend als volgt:
N2=nlXpl/p2

Op die manier blijft de uitkomst van het aantal opties vermenigvuldigd met de prijs van de
uitvoering voor en na aanpassing blijft gelijk.

De opties op inschrijving voor aandelen, toegekend door Suez, worden overeenkomstig met de
paragraaf hierboven overgedragen op de aandelen van Gaz de France, waarbij het totale aantal
aandelen onder opties en de uitoefenprijs hiervan aangepast worden om rekening te houden met de
ruilpariteit, zie paragraaf 2.4.4, op basis van de volgende modaliteiten:

. het aantal aandelen Gaz de France waarop elke houder van opties zal kunnen inschrijven in het
kader van een zelfde optieplan inzake inschrijving, stemt overeen met het aantal aandelen Suez
waarop hij in het kader van dit plan had kunnen inschrijven, waarvan postaanpassing wordt
beschreven in de paragraaf hierboven, vermenigvuldigd met de ruilpariteit in paragraaf 2.4.4
die geldt voor de aandeelhouders van Suez in het kader van de fusie, waarbij het aldus
verkregen cijfer wordt afgerond naar het hoogste getal.

. de inschrijvingsprijs per aandeel Gaz de France zal gelijk zijn aan de inschrijvingsprijs per
aandeel voor elk aandeel Suez, waarvan postaanpassing wordt beschreven in de paragraaf
hierboven, gedeeld door de ruilpariteit, bedoeld in art. 2.4.4, die van toepassing is op de
aandeelhouders., waarbij de aldus verkregen inschrijvingsprijs wordt afgerond op de
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dichtstbijzijnde eurocent, en de andere voorwaarden van de optieplannen voor de inschrijving
op aandelen, op deze datum, ongewijzigd blijven.

(b)  Overname van de verbintenissen verbonden aan de toekenningsplannen van de
bonusaandelen Suez

Het aantal gratis aandelen toegekend door Suez en tijdens de overname op datum van de effectieve
realisatie van de fusie zal worden aangepast door toepassing van de bepalingen in het reglement van
het toewijzingsplan van gratis Suez-aandelen om, onder voorbehoud van goedkeuring, rekening te
houden met de uitkering vooraf aan de realisatie van de fusieoperatie

Hiervoor zal, ten behoeve van alle begunstigden van het toewijzingsplan van gratis Suez-aandelen, de
volgende formule worden toegepast overeenkomstig het reglement van het toewijzingsplan van
aandelen.

Aantal Suez-aandelen toegekend voor de uitkering x [1 / (I — bedrag van de uitkering per
Suez-aandeel / waarde van het Suez-aandeel voor uitkering)]

. voor het « bedrag van de uitkering per Suez-aandeel » : het kwart van het gewogen gemiddelde
van de koers van het aandeel Suez Environnement Company gedurende de eerste twee weken
verhandeling op Euronext Parijs, en

. voor de waarde van het Suez-aandeel voor uitkering, overeenkomstig de voorzieningen in de
plannen, het gewogen gemiddelde van het Suez-aandeel op Euronext Parijs over de periode van
drie (3) beursdagen voorafgaand aan de realisatiedatum van de uitkering.

In toepassing van artikel L.225-197-1 van de Code de commerce, zal Gaz de France zich van
rechtswege in de plaats stellen van Suez in zijn verplichtingen tegenover de begunstigden van
bonusaandelen Suez De rechten van de begunstigden zullen op aandelen Gaz de France worden
overgedragen volgens de fusiepariteit bedoeld in paragraaf 2.4.4 op basis van de volgende modali-
teiten: het aantal aandelen I’Absorbante waarop elke begunstigde recht heeft in het kader van
eenzelfde toewijzingsplan zal overeenstemmen met het aantal aandelen Suez waarop hij in hoofde
van dit plan recht heeft, waarvan postaanpassing wordt beschreven in de paragraaf hierboven,
vermenigvuldigd met de ruilpariteit die van toepassing is op de aandeelhouders bedoeld in art. 2.4.4;
het op die wijze verkregen aantal wordt op de dichtstbijzijnde eenheid afgerond.

Daarnaast verbindt Gaz de France er zich uitdrukkelijk toe de verplichtingen van Suez tegenover de
werknemers van zijn groep over te nemen in het kader van de overeenkomst van 3 juli 2007.

2.2.7 Gevolgen van de fusieoperatie voor het aandeelhouderschap van de werknemers

De hierna beschreven gevolgen voor het aandeelhouderschap van de werknemers van Suez houden geen
rekening met de impact van de Inbreng-Uitkering beschreven in art. 5.1.6.5 b (ii) van het prospectus voor
toelating van de aandelen Suez Environnement Company tot de handel op de beurs Euronext Paris,
opgesteld door Suez en Suez Environnement Company en voorzien van de goedkeuring van de AMF
nr. 08-127 van 13 juni 2008.

> Gevolgen van de fusie voor de begunstigden van inschrijvingsopties van
aandelen Suez

De verbintenissen van Suez in verband met de inschrijvingsplannen zullen overgedragen worden zoals
beschreven in art. 2.2.6. (a) voor de aandelen Gaz de France.

> Gevolgen van de fusie voor de houders van aandelen Suez naar aanleiding van de uitoefening van
opties die een bijkomende bezitstermijn van twee jaar hebben

De fusieoperatie heeft een tussentijds karakter voor wat de berekening van de bijkomende bezitstermijn van
twee jaar betreft voor aandelen verkregen door de uitoefening van opties.

De aandelen Gaz de France (of fractie-aandelen Suez) waarop de aandelen Suez afkomstig uit een
uitoefening van opties Suez recht geven, moeten bewaard worden voor een duurtijd die gelijk is aan de
nog resterende eigendomsduur uit hoofde van de betrokken aandelen Suez.
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2.2.8

> Gevolgen van de fusie voor de houders van opties Suez die de opties hebben uitgeoefend in het kader
van het Bedrijfsspaarplan of Groepsspaarplan

De fusieoperatie heeft een tussentijds karakter gezien de termijn van onbeschikbaarheid van 5 jaar voor
aandelen verkregen door de uitoefening van opties in het kader van het Bedrijfs- of Groepsspaarplan.

De aandelen Gaz de France (of fractie-aandelen Suez) waarop de aandelen Suez afkomstig uit een
uitoefening van opties Suez recht geven, moeten bewaard worden in het kader van het Bedrijfs- of
Groepsspaarplan voor de nog resterende duur van de onbeschikbaarheid uit hoofde van de betrokken
aandelen Suez.

> Gevolgen van de fusie voor de begunstigden van de toewijzing van bonusaandelen Suez

De verbintenissen van Suez in verband met de toewijzingsplannen voor bonusaandelen Suez zullen
overgedragen worden, zoals beschreven in art. 2.2.6. (b) op de aandelen Gaz de France.

> Gevolgen van de toewijzing van maatschappelijke aandelen aan houders van bonusaandelen Suez
die gedurende een bepaalde periode niet kunnen worden verkocht

De fusieoperatie heeft een tussentijds karakter gezien de aanschaffings- en bewaartermijn van bonusaan-
delen Suez.

De aandelen Gaz de France (of fractie-aandelen Suez) waarop de bonusaandelen Suez recht geven, moeten,
om te kunnen genieten van het fiscaal stelsel van toepassing krachtens de bepalingen van art. 80 quaterdecies
en 200 A 6 bis van het CGI, bewaard worden voor een duurtijd die gelijk is aan de nog resterende bewaartijd
uit hoofde van de betrokken aandelen Suez.

> Gevolgen van de fusie voor de houders van FCPE-participaties (Spring Classique en Spring Levier)

De fusie heeft een tussentijds karakter, aangezien de houders van FCPE-participaties mettertijd door de
fusie houders van participaties FCPE GDF SUEZ zullen worden.

Behandeling van de aandelencertificaten en van de VVPR-strips

De bestaande houders van certificaten van aandelen Suez moeten hun certificaten van aandelen Suez
overleggen via hun financiéle tussenpersoon.

Het Centralisatiekantoor voor de fusie zal de centralisatie verzekeren van de certificaten die aandelen Suez
vertegenwoordigen, zal overgaan tot de dematerialisering ervan en zal aan de financiéle tussenpersonen, in
overeenstemming met hun aanvragen, de gedematerialiseerde aandelen Gaz de France leveren die
overeenstemmen met de veelvouden van 22 aandelen Suez en voor het saldo fractie-aandelen Suez
eveneens in gedematerialiseerde vorm, ten laste van de genoemde financiéle tussenpersonen, hun cliénten
aandelen Gaz de France toekennen en, in voorkomend geval, fractie-aandelen Suez die hen toekomen.

Net als elke andere aandeelhouder dienen ook de oude houders van aandelencertificaten Suez die
fractie-aandelen vertegenwoordigen, persoonlijk in te staan voor de verkoop van deze fractie-aandelen
Suez of voor de aankoop van het aantal effecten Suez dat nodig is om 21 extra aandelen Gaz de France te
verkrijgen. Gaz de France verbindt zich ertoe de kosten voor de aankoop of de verkoop van de fractierechten
op zich te nemen, onder de voorwaarden beschreven in paragraaf 2.2.5.

Net als elke andere aandeelhouder kunnen ook de oude houders van aandelencertificaten Suez hun aandelen
Gaz de France houden op naam, op naam op een beheerde rekening of aan toonder zoals beschreven in
paragraaf 2.2.5.e).

De nieuwe aandelen Gaz de France die in het kader van de fusie worden uitgegeven, kunnen niet in de vorm
van certificaten van aandelen worden gehouden.

De houders van VVPR-strips Suez zullen een aantal VVPR-strips Gaz de France ontvangen dat bepaald
wordt op basis van de fusiepariteit. Zij die een onvoldoende aantal VVPR-strips Suez bezitten om al hun
rechten uit te oefenen, dienen er persoonlijk voor te zorgen dat zij het aantal effecten kopen of verkopen dat
hiervoor nodig is.

Om dit proces te vereenvoudigen, zullen de fracties van VVPR-strips Suez gedurende een periode van
drie (3) maanden vanaf de datum van de eigenlijke inwerkingtreding van de fusie nog steeds worden
verhandeld op de markt Euronext Brussels. De kosten die de houders van VVPR-strips in dit kader moeten
dragen, blijven voor hun rekening.
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2.2.9

Na afloop van deze periode van 3 maanden zullen de VVPR-strips Suez slechts onderhands kunnen worden
verhandeld. Bovendien is de omruiling van VVPR-strips Suez tegen VVPR-strips Gaz de France niet langer
mogelijk vanaf de datum van de verkoop van de aandelen Gaz de France die niet zijn toegekend in het kader
van de fusie beschreven in deel 2.2.5.

Ter verduidelijking: na de uitvoering van de fusie bieden de VVPR-strips Suez aan hun houders niet langer
de mogelijkheid om de verminderde roerende voorheffing te genieten op de dividenden die door Gaz de
France worden betaald.

Reglementaire aspecten

(a)

Toezicht van de concentraties

Europees mededingingsrecht

De fusie van Gaz de France en Suez is een transactie met een communautaire dimensie in de betekenis
van de (EG) verordening nr. 139/2004 van de Raad van 20 januari 2004 betreffende het toezicht op
concentraties van ondernemingen. Op 10 mei 2006 hebben Gaz de France en Suez de fusieoperatie
gezamenlijk bij de Europese Commissie bekendgemaakt. Na een zogenaamd “Fase II”-onderzoek
heeft de Europese Commissie op 14 november 2006 verklaard dat de fusieoperatie verenigbaar is met
de gemeenschappelijke markt en heeft ze de uitvoering goedgekeurd.

Gaz de France en Suez zijn in dat kader de volgende verbintenissen aangegaan tegenover de Europese
Commissie:

De nieuwe groep zal het aandeel van 25,5 % van Gaz de France in SPE verkopen.

De nieuwe groep zal het aandeel van Suez in haar dochteronderneming Distrigaz verkopen.
Niettemin zal de nieuwe groep de mogelijkheid hebben om Distrigaz en zijn overnemer te
verplichten alle nodige maatregelen te treffen om de overdracht van de bevoorradingsovereen-
komsten voor een volume van 20 TWh te bewerkstelligen en bevoorradingsovereenkomsten
afsluiten voor een maximaal totaal volume van 50 TWh met Distrigaz voor de bevoorrading van
Electrabel en zijn dochtervennootschap ECS (dochtervennootschap van Electrabel), met dien
verstande dat de volumes zullen dalen (i) parallel aan de daling van de volumes van de
overeenstemmende bevoorradingsovereenkomsten van Distrigaz met de producenten en
(i1) evenredig met de daling van de verkopen van ECS op de markt van de gaslevering aan
cliénten van de openbare distributie. De duur van deze contracten, die H-gas en L-gas zullen
omvatten, bedraagt 5 jaar. Die verschillende bepalingen moeten de continue gasbevoorrading
veiligstellen voor de consumenten en voor de centrales van Electrabel.

De nieuwe groep zal zijn participatie in de vennootschap Fluxys NV (eigenaar van de
vervoer/opslaginstallaties in Belgi€) tot 45 % (maximum) verminderen en de controle daarover
verliezen. Het autonome beheer zal door aanvullende governancemaatregelen worden gewaar-
borgd. De nieuwe groep zal gelijktijdig een deelneming van 60 % (maximum) bezitten in de
terminal van Zeebrugge, één van de grootste Europese terminals, door middel van de oprichting
van een vennootschap, Fluxys International, die eigenaar zal zijn van die LNG-terminal, van de
beheerder van de hub, en van de overige activa buiten Belgié.

De nieuwe groep heeft trouwens de andere volgende verbintenissen aangegaan betreffende de
infrastructuren en warmtenetwerken:

Maatregelen die de toegang tot de hub van Zeebrugge vergemakkelijken (creatie van een uniek
ingangspunt; start van marktoverleg voor de tweede uitbreiding van de LNG-terminal van
Zeebrugge en de versterking van de noord-zuid transitcapaciteit doorheen Belgi€; nieuwe
opslagcapaciteiten; verbetering van de transparantieregels van de Belgische markt.

Overdracht van Distrigaz & Co (die transitcapaciteiten op de assen Troll en RtR commercia-
liseert) naar Fluxys; toepassing in Belgié van de gedragscode op nieuwe transitcontracten.

Overdracht van het aandeel van Gaz de France (25 %) in Segeo (vennootschap die in Belgié een
gaspijpleiding tussen de Nederlandse en de Franse grens bezit) naar Fluxys.

Belangrijke uitbouw door Gaz de France van bijkomende opslagcapaciteit in Frankrijk ter
begeleiding van de toekomstige marktontwikkeling; belangrijke toename van de los- en
hervergassingscapaciteit van de terminal van Montoir de Bretagne waarvan de huidige
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capaciteit zal worden opgetrokken van 8 miljard m> tot 12 miljard m* op middellange termijn
en vervolgens tot 16 miljard m>.

Filialisering van de activiteiten van beheerder van de methaanterminals in Frankrijk, volgens
het model dat in 2005 voor het transportnetwerk (GRTgaz) is ingevoerd, en binnenkort voor het
distributienetwerk (GRD). Gaz de France heeft haar terminal van Fos Cavaou en het
distributienetwerk op 31 december 2007 al gefilialiseerd.

Verbetering van de corrigerende instrumenten op het vlak van de overbrenging op het trans-
portnetwerk van GRTgaz en maatregelen ter bevordering van de transparantie inzake de opslag
in Frankrijk.

Overdracht van de warmtenetwerken van Cofathec Services en overdracht van Cofathec
Coriance (de dochteronderneming Cofathec Coriance staat in voor het beheer van de delega-
tieovereenkomsten van openbare diensten van de warmtenetwerken bij de lagere overheden)
met uitzondering van haar activiteiten in de koudenetwerken.

Suez en Gaz de France hebben zich de mogelijkheid voorbehouden om de verkopen die vereist
zijn in het kader van de hierboven beschreven verbintenissen die het gevolg zijn van de
bijkomende bij de verwerving van andere energieactiva.

Na uitvoering van een concurrerend proces heeft Suez op 24 mei aangekondigd dat zij
uitsluitend in onderhandeling zou treden met ENI met het oog op het afsluiten van een
definitief contract dat betrekking heeft op de overdracht van zijn participatie in Distrigaz. Op
29 mei heeft Suez aangekondigd een definitief akkoord te hebben gesloten met ENI door de
participatie van Suez in Distrigaz met 2,7 miljard euro op te waarderen. De uitvoering van de
overdracht is onder voorbehoud van de uitvoering van de fusie tussen Gaz de France en Suez,
van de niet-uitoefening van het voorverkooprecht van Publigaz en de goedkeuring van ENI
door de Europese Commissie en de vereiste instanties inzake controle van concentraties.
Overeenkomstig met de doelen van de bijkomende aankoop van activa beschreven in de vorige
paragraaf heeft Suez daarnaast aangegeven in onderhandeling te zijn met de ENI voor de
verkoop van het geheel van energieactiva in Italié.

— 1 100 MW virtuele productiecapaciteit in Itali€ (ter waarde van 1,2 miljard euro)
—  het gasdistributienet van de stad Rome (ter waarde van 1,1 miljard euro)

— een geheel activa in exploitatie-productie (waarde in de grootteorde van 273 miljoen
euro)

—  een toeleveringscontract van 4 miljard m® gas per jaar in Itali€ over 20 jaar (met een optie
voor een bijkomend leveringscontract van 2,5 miljard m® per jaar over 11 jaar, te leveren
in Duitsland)

—  een toeleveringscontract van 900 miljoen m® aardgas in de Golf van Mexico

Op 28 maart 2008 is Gaz de France exclusieve onderhandelingen gestart met A2A, de grootste
Italiaanse operator in de sector stadsverwarming in Itali€, om de vennootschap Cofathec
Coriance te verkopen. Op 29 mei werd een overnameovereenkomst ondertekend tussen
Cofathec, dochter van Gaz de France, en A2A. De overnameprijs betaald door de overnemer
voor Cofathec Coriance bedraagt 44,6 miljoen euro. De operatie werd ter goedkeuring
voorgelegd aan mededingingsautoriteiten.

Op 24 mei 2008 heeft Gaz de France aangekondigd uitsluitend in onderhandeling te gaan met
EDF voor de overdracht van zijn participatie in Segebel ((bezitter van 51 % van het kapitaal van
SPE) in termen van een concurrerend proces.

Naast de verkopen die Suez en Gaz de France reeds hebben aangekondigd, zou Suez voor
30 juni 2008 12,5 % van zijn dochteronderneming Fluxys moeten afstoten aan Publigaz. De
participatie van de groep Suezzal daardoor dalen van 57,5 % naar 45 %.

Vergunningsaanvragen bij de niet-Europese toezichtsautoriteiten op concentraties

De vergunningen voor de fusie door overname van Suez door Gaz de France voor wat het
toezicht op concentraties betreft, werden aangevraagd en verkregen in de landen waar
dergelijke vergunningen nodig waren. De verkregen vergunningen zijn vervallen in Mexico,
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(b)

(©)

Oekraine en de Verenigde Staten. Er is echter een verlenging van de Mexicaanse vergunning
verkregen, en er is een nieuwe bekendmaking uitgevoerd in Oekraine en de Verenigde Staten,
wat in beide gevallen reeds heeft geleid tot het bekomen van een nieuwe vergunning

Comité des Etablissements de Crédit et des Entreprises d’Investissement (het “CECEI”) (Comité
van kredietinstellingen en investeringsmaatschappijen)

De vergunning voor de fusie door overname van Suez door Gaz de France werd bij het CECEI
aangevraagd voor de participaties van Gaz de France in de vennootschappen Gaselys en Banque
Solféa.

Bij besluiten van 1 en 8 oktober 2007 heeft het CECEI het verlies door de Staat van de controle over
die vennootschappen goedgekeurd.

Specifieke verbintenissen tegenover de Belgische autoriteiten (Pax Electrica II)

Bij de aankondiging van het fusieplan tussen Gaz de France en Suez en de voorstelling daarvan op
9 maart 2006 aan de Belgische regering, heeft deze een gunstig advies gegeven over het fusieplan.
Bovendien heeft de Belgische regering opnieuw het belang bevestigd dat ze hecht aan een betere
werking van de Belgische markt van de elektriciteitsproductie. In dat kader heeft ze de wens
uitgedrukt dat aanvullende maatregelen worden genomen bij het in de herfst van 2005 gesloten
akkoord (Pax Electrica).

De bedoeling van de regering is het aantal spelers dat actief is op de markt van de elektriciteits-
productie te zien toenemen, zodat naast de groep minstens twee andere producenten aanwezig zouden
zijn.

In dat kader zijn Suez en Electrabel de volgende verbintenissen aangegaan in het licht van de fusie
tussen Gaz de France en Suez, die na de fusie door de groep zullen worden overgenomen:

. Suez en Electrabel zullen samen met SPE een akkoord voor de verhoging van diens aandeel
sluiten, ten bedrage van 250 MW, in de reeds bestaande mede-eigendom van de kerneenheden
van Doel 3 en 4 en Tihange 2 en 3 die Electrabel en SPE verbinden. Ze zullen eveneens een
akkoord sluiten om verkoopsovereenkomsten op lange termijn aan te gaan met deze vennoot-
schap voor 285 MW, die bij het verstrijken daarvan kunnen worden omgezet in medeeigendom.
Die akkoorden zullen worden gesloten onder over het algemeen competitieve en evenwichtige
economische voorwaarden. Bovendien zal worden overgegaan tot een uitwisseling van de
100 MW van SPE in de centrale van Chooz B tegen 100 MW in Doel 3 en 4 en Tihange 2 en 3,
zodat het kernvermogen van de groep in Frankrijk op 1,200 MW wordt gebracht.

. De nieuwe uit de fusie ontstane groep zal de mogelijkheden van bijkomende verwervingen van
activa met andere spelers op de Belgische markt blijven onderzoeken, op een onderhandelde en
evenwichtige basis. Dat perspectief past in de strategie van de groep en zal bijdragen tot de
snellere ontwikkeling van de groep in Europa, zonder dat zijn totale productiecapaciteit — die
eind 2007, 55,270 MW bedroeg — en zijn rendabiliteit op lange termijn in het gedrang komen.

. Naar het voorbeeld van ontwikkelingen op de andere Europese markten, heeft de Groep Suez
zich er tijdens de periode van toepassing van voornoemde maatregelen toe verbonden de prijs
van de elektriciteit (aandeel energie) in Belgi¢ voor de residentiéle gebruikers, behoudens
uitzonderlijke omstandigheden, niet te verhogen. De uit de fusie ontstane groep zal bijdragen
tot de continue bevoorrading van het land op basis van een investeringsplan en zal zijn
inspanningen voortzetten om competitieve prijzen aan te bieden. In Belgi€ zal de groep
trouwens voorstellen voor langetermijnovereenkomsten ontwikkelen voor de grote industriéle
gebruikers in overeenstemming met het Europese recht.

. Na de tussenkomst van de Belgische regering in de recente ontwikkeling van de energie-
uitgaven van de huishoudens, heeft Suez in 2006 een eenmalige bijdrage geleverd van
100 miljoen euro.

. De Belgische regering heeft het belang benadrukt van het behoud van een duurzame relatie met
de sector via de passende overlegmechanismen, en om de algemene stabiliteit te garanderen van
het reglementaire karakter dat van toepassing is op de groep.

69



2.3

2.3.1

. Er zijn maatregelen uitgewerkt om het toezicht van de Belgische Staat op de beschikbaarheid
van de voorzieningen in de nucleaire sectoren te versterken, en om voorrang te geven aan de
aanwending daarvan voor investeringen op de terreinen hernieuwbare energie en energie-
besparing in Belgié, zonder het bestaande stelsel inzake rechten en plichten van de kerncen-
trale-beheerder en die van de leverende maatschappij in het gedrang te brengen. Deze is
overigens verbonden met de Belgische staat binnen de Commissie voor nucleaire voorzienin-
gen'®.

(d)  Andere vergunningen

Aangezien Gaz de France en Suez activiteiten uitoefenen in tal van landen wereldwijd, zullen Gaz de
France en Suez de nodige maatregelen treffen voor het verkrijgen van de diverse administratieve of
reglementaire vergunningen die vereist zijn conform de toepasselijke reglementering. Ondanks hun
inspanningen kunnen Gaz de France en Suez niet garanderen dat alle noodzakelijke vergunningen
voor de fusie v6or de uitvoering ervan zullen worden verkregen.

Boeking van de inbrengen

Omschrijving en waarde van de ingebrachte activa en van de overgenomen
bestanddelen van het passief

Conform verordening nr. 2004-01 van 4 mei 2004 over de comptabele verwerking van de van de fusies en
processen vergelijkbaar zoals gewijzigd door het advies 2005.C van 4 mei 2005 van het noodcomité en
gezien de kenmerken van de fusie, wordt als inbrengwaarde van de door Suez overgedragen bestanddelen
van het actief en het passief de nettoboekwaarde in aanmerking genomen.

Aangezien de fusie retroactief van kracht wordt op 1 januari 2008, wordt voorzien dat de overgedragen
activa en passiva worden geboekt op basis van hun nettoboekwaarde die naar voren komt uit de
maatschappelijke rekeningen van Suez op 31 december 2007.

Deze opsomming is slechts indicatief en is niet limitatief, aangezien het patrimonium van Suez in zijn
geheel aan Gaz de France dient toe te komen in de toestand waarin het zich zal bevinden op de datum waarop
de fusie effectief gerealiseerd wordt, conform de bepalingen van artikel L.236-1 van het Code de commerce.
De boekhoudkundige verwerking van de ingebrachte activa in de rekeningen van Gaz de France zal
geschieden door het overnemen van de brutowaarden, de afschrijvingen en de voorzieningen voor
waardeverminderingen, volgens de waarde die deze bestanddelen in de boeken van de overgenomen
vennootschap hadden.

1 De commissie voor nucleaire voorzieningen (voorheen het “opvolgingscomité” werd opgericht en wordt

beheerd door de Belgische wet van 11 april 2003 betreffende de provisies voor de ontmanteling van de
kerncentrales en voor het beheer van de splijtstoffen bestraald in die kerncentrales, als gewijzigd door de wet
van 25 april 2007 met betrekking tot diverse bepalingen (Belgisch Staatsblad 8 mei 2007). Zij geeft
adviezen over: (a) de methoden voor de aanleg van provisies voor de ontmanteling en het beheer van
bestraalde splijtstoffen, en evalueert periodiek het passende karakter van die methoden; (b) de herziening
van het maximale percentage van de fondsen die de tegenwaarde van de provisies vertegenwoordigen die
Synatom, de kernprovisievennootschap, mag lenen aan de kernbeheerders conform de voornoemde wet van
11 april 2003; (c) de categorieén van activa waarin Synatom het deel van die fondsen investeert die het niet
mag lenen aan de kernbeheerders conform de wet van 11 april 2003, alsmede de voorwaarden waaronder
deze investeringen worden gedaan. Zij controleert (a) de gegevens die Synatom ter beschikking stelt
betreffende de toereikendheid van de provisies; (b) de correcte toepassing van de methoden voor de aanleg
van provisies voor de ontmanteling en het beheer van bestraalde splijtstoffen; (c) de voorwaarden waaraan
Synatom die fondsen leent aan de kernbeheerders conform de wet van 11 april 2003; (d) het beleid van de
kernbeheerders inzake privileges en hypotheken.; (e) de voorwaarden van leningen eventueel verstrekt door
Synatom in overeenstemming met de wet van 11 april 2003 en (f) de beschikbaarheid van de tegenwaarde
van deze leningen, inclusief eventuele waarborgen gesteld door de begunstigden van de betreffende
leningen.
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INBRENG VAN DE ACTIVA VAN SUEZ

De netto-boekwaarde van de activa die door Suez ingebracht worden in het kader van de fusie bedraagt op
basis van de maatschappelijke rekeningen van Suez op 31 december 2007:

In euro Brutowaarde Voorl. afschr. Nettowaarde
Immateri€le vaste activa . . ................. 34 071 695 18 320 983 15750 712
Materi€le vaste activa. . .. ................. 13 162 584 8 596 409 4566 175
Financié€le vaste activa . . .................. 39656909330 2751763839 36905 145491
Waaronder participaties . ... ............... 38203586 120 2509397987 35694 188 133
Waaronder andere vaste effecten . . ........... 1204 180 261 396 800 1203 783 461
Waaronder vorderingen in verband met

Participaties . . .. ... .. 240 716 265 240713 686 2579
Waaronder andere financiéle vaste activa . . . . . . 8426 684 1255 365 7171319
Vlottende activa . . . ........ ..., 777 736 888 12 616 492 765 120 396
Overlopende rekeningen activa en

omrekeningsverschillen. . .......... ... ... 46 415 236 0 46 415 236
Totaalbedrag op 31/12/2007 van de

ingebrachte activa van Suez . . ......... .. 40528 295733 2791297723 37736 998 010

OVERNAME VAN HET PASSIEF VAN SUEZ

De fusie-inbreng van Suez wordt overeengekomen en aanvaard op voorwaarde dat het gehele passief van de
overgenomen vennootschap door Gaz de France overgenomen wordt, waarbij aan de overgenomen
vennootschap kwijting wordt verleend. Op basis van de maatschappelijke rekeningen van Suez op
31 december 2007 zijn de belangrijkste bestanddelen daarvan (netto-boekwaarde):

In euro
Voorzieningen voor risico’s en Kosten. . ... ... .. 249 685 167
Financi€le schulden . . ... ... ... 499 625 668
Bedrijfsschulden . . ... ... ... 145 444 149
Diverse schulden . . ... ... ... 4572 634
Overlopende rekeningen en omrekeningsverschillen .. ....... ... ... ... ... ... 44 504 054
Totaalbedrag op 31/12/2007 van het overgenomen passief. . . . .................. 943 831 672

Uit de bovenstaande omschrijvingen en ramingen blijkt, rekening houdend met het daarin gemaakte
voorbehoud, dat:

HET DOOR SUEZ INGEBRACHTE NETTOACTIEF BEDRAAGT DUS OP
31 DECEMBER 2007
36 793 166 338 euro

Herindelingen in verband met de herstructureringstransacties van de tussenperiode

Zoals aangegeven in paragraaf 2.2.1(a) zullen er meerdere herstructureringstransacties plaatsvinden véor de
verwezenlijking van de fusie.

. Voorafgaande interne herindelingen

Voor de verwezenlijking van de fusieoperatie zijn al herindelingen uitgevoerd en zullen nog andere
herindelingen worden uitgevoerd tussen de entiteiten van de Groep Suez en Suez Environnement
Company, om de activiteiten van de Groep Suez die verband houden met het Milieu opnieuw te
groeperen binnen Suez Environnement en zijn dochterondernemingen. Deze herindelingen staan
beschreven in het prospectus opgesteld door Suez Environnement Company en Suez in het kader van
de toelating tot verhandeling van de aandelen Suez Environnement Company op de beurs Euronext
Paris en de beurs Euronext Brussels. De transacties door Suez na 31 december 2007 zullen in de
boeken van Gaz de France opgenomen worden als tussentijdse transacties uitgevoerd door Suez.

. Vereenvoudigde fusie door overname van Rivolam door Suez

V66r de verwezenlijking van de fusie door overname van Suez door Gaz de France zal Suez via een
vereenvoudigde fusie zijn 100 %-dochtervennootschap Rivolam overnemen. Alle activa van Rivolam
die vrijwel exclusief bestaan uit aandelen Suez Environnement en de passiva van Rivolam worden zo
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onmiddellijk v66r de fusie die in dit document wordt beschreven, overgedragen aan Suez. Deze fusie
zal worden gerealiseerd tegen de nettoboekwaarde en zal retroactief van kracht worden op
1 januari 2008.

De waarde van het nettoactief dat door Rivolam wordt ingebracht, is vastgesteld op basis van de
balans van Rivolam op 31 december 2007.

Deze fusieoperatie zal in de rekeningen van Gaz de France worden geboekt in het kader van de
transacties van de tussenperiode die door Suez worden uitgevoerd. Er wordt verduidelijkt dat de
verwezenlijking geen gevolgen heeft voor het eigen vermogen van Suez. Het technische tekort dat
voortvloeit uit het verschil tussen de waarde van het door Rivolam ingebrachte nettoactief en de
waarde van de effecten van Rivolam in de boeken van Suez, dat op dit moment 714,957,952 euro
bedraagt, zal in de boeken van Gaz de France worden opgenomen in de immateriéle activa in het kader
van de overname van de transacties van de tussenperiode.

Inbreng door Suez in Suez Environnement Company van zijn integrale participatie in Suez
Environnement en uitkering van 65 % van de aandelen Suez Environnement Company door Suez
aan zijn aandeelhouders

Na de fusie door overname van Rivolam zal Suez zijn integrale participatie in Suez Environnement
inbrengen in Suez Environnement Company via een gedeeltelijke inbreng van activa onderworpen
aan het juridisch stelsel van de splitsingen. Deze transactie zal worden uitgevoerd tegen de
nettoboekwaarde en vindt retroactief plaats op 1 januari 2008.

Deze fusieoperatie zal in de rekeningen van Gaz de France worden geboekt in het kader van de
transacties van de tussenperiode die door Suez worden uitgevoerd. Er wordt verduidelijkt dat de
verwezenlijking hiervan geen gevolgen heeft voor het eigen vermogen van Suez, rekening houdend
met de uitvoering van de fusieoperatie tegen nettoboekwaarde. De effecten Suez Environnement
Company die in ruil worden verstrekt voor de inbreng van de aandelen Suez Environnement zullen
overigens tegen dezelfde waarde worden geboekt als de effecten Suez Environnement in de boeken
van Suez, waarbij het technische tekort dat in het kader van de fusie door overname van Rivolam door
Suez ontstaat, behouden blijft in de rekeningen van Suez.

Onmiddellijk na de verwezenlijking van de inbreng en v6ér de verwezenlijking van de fusie die in dit
document wordt beschreven, zal een deel van de aandelen Suez Environnement Company uitgegeven
als vergoeding voor inbreng en dat 65 % vertegenwoordigt van het maatschappelijk kapitaal van Suez
Environnement Company op datum van de uitvoering van de uitkering, door Suez worden uitgekeerd
aan zijn aandeelhouders, a rato van hun participatie in het kapitaal.

Onder voorbehoud van de aflevering van de gevraagde goedkeuring om bovenvermelde inbreng en
uitkering voor te leggen aan het fiscale voorkeurregime voorzien in de artikelen 210B en 115-2 van de
CGI, die het voorwerp uitmaakt van een principeakkoord van het Directoraat-generaal Belastingen in
de briefwisseling vna 3 juni 2008, zal de aldus beoogde uitkering het door Suez ingebrachte
nettoactief verlagen met het op die wijze verdeelde proportionele deel van de boekwaarde van de
effecten van Suez Environnement Company in de boeken van Suez en met het proportioneel deel van
het technische tekort in verband met de op die manier verdeelde aandelen Suez Environnement
Company.
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2.3.3

234

WAARDE VAN HET DOOR SUEZ INGEBRACHTE NETTOACTIEF OP 31 DECEMBER 2007,
HERWERKT VOOR DE TRANSACTIES VAN DE TUSSENPERIODE

Waarde van het door Suez ingebrachte nettoactief op 31 december 2007: . .. ... 36 793 166 338 euro
Waaraan dient te worden toegevoegd: de uitgifteprijs van de

kapitaalverhogingen sinds 1 januari 2008............................ 47 810 633 euro
Waarvan moet worden afgetrokken: de boekwaarde van de aandelen Suez in

eigen bezit na 31 december 2007. . . ... ... ... ... oL 1456 840 674 euro
Waarvan moet worden afgetrokken: het bedrag van de dividenduitkeringen uit

hoofde van boekjaar 2007 . ... ... .. . 1728 994 451 euro

Waarvan moet worden afgetrokken: het bedrag van de uitkering van de effecten
van Suez Environnement Company (verhoogd met het aandeel van het
technische tekort in verband met de verdeelde aandelen Suez Environnement
Company) die voor de verwezenlijking van de fusie aan de aandeelhouders
van Suez zullen worden toegekend, in overeenstemming met deel V van
hoofdstuk I hierboven, onder voorbehoud van de goedkeuring hiervan door de
algemene vergadering . .. ....... ... ... 4 467 539 790 euro

HET NETTOACTIEF DAT WORDT INGEBRACHT IN GAZ DE
FRANCE BEDRAAGT DUS. .. ... ... 29 187 602 056 euro

Uitgevoerde herwaarderingen en aanpassingen tussen de inbrengwaarde en de boekwaarde

Nihil.

Expertise m.b.t. inbrengwaarden

Nihil.

Verduidelijking i.v.m. de berekening van de fusiebonus of -malus

Het bedrag van de fusiebonus, hetzij 27 756 244 783 euro, vertegenwoordigt het verschil tussen het bedrag
van het aandeel (exclusief de aandelen in eigen bezit) dat overeenstemt met de aandelen die niet in het bezit
van Gaz de France zijn van het door Suez ingebrachte netto-actief voor herwerking gekoppeld aan de
uitkering van de tussenperiode, verminderd met het totaal van eerdergenoemde uitkeringen, hetzij het
bedrag van 28 963 905 475 euro en het nominale bedrag van de kapitaalsverhoging van Gaz de France,
hetzij 1 207 660 692 euro.

Over de bestemming van de fusiebonus zal, conform de van kracht zijnde principes, kunnen beslist worden
door de algemene vergadering van aandeelhouders. Aan de buitengewone algemene vergadering van Gaz de
France, opgeroepen om het fusievoorstel goed te keuren, zal voorgesteld worden om de raad van bestuur te
machtigen om op de fusiebonus inhoudingen te verrichten met het oog op (i) het opnieuw samenstellen op
het passief van de vennootschap van de in de balans van Suez bestaande gereglementeerde reserves en
voorzieningen, (ii) het toerekenen op de fusiebonus van alle kosten, rechten en belastingen betaald of
verschuldigd in het kader van de fusieoperatie, (iii) het van de voornoemde fusiebonus athouden van de
bedragen noodzakelijk voor de volledige samenstelling van de wettelijke reserve en (iv) het annuleren van
de uitkeringen die Gaz de France van Suez heeft gekregen over de tussenperiode (d.w.z. tussen de datum
waarop de fusie in werking treedt en de datum van de verwezenlijking ervan).

Het verschil tussen het bedrag van het aandeel (exclusief aandelen in eigen bezit) dat overeenstemt met de
aandelen die in het bezit van Gaz de France zijn van het door Suez ingebrachte netto-actief voor herwerking
gekoppeld aan de uitkeringen van de tussenperiode, hetzij 223 696 581 euro en de nettoboekwaarde van de
aandelen Suez die in het bezit van Gaz de France zijn, hetzij 256 081 804 euro, vertegenwoordigt het bedrag
van de fusiemalus, hetzij 32 385 223 euro.

Deze fusiemalus zal, gezien zijn aard, vermeld worden op het actief van de balans van Gaz de France, onder
de immateri€le vaste activa. Hij zal bovendien het voorwerp uitmaken van een buitenboekhoudkundige
toewijzing aan de verschillende ingebrachte activa, aangezien de eventuele latere verkoop van een van die
activa aanleiding moet geven tot een opneming in het resultaat van het daaraan toegewezen aandeel van de
fusiemalus.
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2.4

24.1

Vergoeding van de inbrengen

De vergoeding van de inbrengen en de fusiepariteit werden door de beide vennootschappen in onderling
overleg vastgesteld.

Beschrijving van de criteria in aanmerking genomen voor de vergelijking van de
vennootschappen

De structuur van de onderneming leidt, om de ruilpariteit te schatten, tot het analyseren van het verslag over
de waarden van het eigen vermogen per aandeel'’ van Gaz de France en van Suez na verdeling door Suez aan
zijn aandeelhouders (anderen dan zijzelf) van 65 % van de aandelen van Suez Environnement Company
(““Suez Aangepast”)

De waarde per aandeel van Suez Aangepast bedraagt de waarde van de eigen fondsen van Suez vermindert
met 65 % van de waarde van de eigen fondsen van Environnement.

De analyse van de ruilpariteit resulteert in een multicriteria-benadering gebaseerd op de methodes die
gewoonlijk in aanmerking worden genomen in het kader van gelijkaardige acties:

. Een analyse van de beurskoers en de beurskoersmiddelen, die de dagelijkse volumes van Gaz de
France en Suez Aangepast in balans houden, op 28 augustus 2007 (laatste dag van notering voor de
geruchten die de koersen hebben getroffen) en op 16 mei 2008;

. Een analyse van de streefkoersen van de analysten van Gaz de France en Suez Aangepast op 16 mei
2008;
. De vergelijking van de verkregen waarden voor Gaz de France en Suez Aangepast door de methode

van de verschillende vergelijkbaar gecoteerde ondernemingen op 16 mei 2008;

. De vergelijking van de verkregen waarden voor Gaz de France en Suez Aangepast door de methode
van actualisering van de toekomstige cashflow (DCF).

Zoals verderop beschreven werd de waarde van Suez Aangepast bepaald voor elk van de benaderingen
volgens een logische werkwijze met de gebruikte benadering.

Overigens zijn de aangepaste nettoschulden van Suez en Gaz de France, voor de methodes van de ratio’s van
de vergelijkbare beursgenoteerde ondernemingen en voor de actualisering van de toekomstige cashflow
(DCF), evenals de aangepaste nettoschuld van de pijler Milieu homogeen herwerkt over de drie entiteiten:

. Berekening van de financiéle nettoschuld per 31/12/2007 op basis van de referentiedocumenten van
de ondernemingen Suez en Gaz de France evenals op basis van de gegevens gepubliceerd voor de
pijler Milieu van Suez tijdens de Education Day van 4 april 2008, waarbij de beursgenoteerde
obligatieleningen werden geherwaardeerd tegen hun marktwaarde,

. Aanpassing van de nettoschuld van het bedrag van de terugkopen van aandelen tussen 1 januari 2008
en 30 april 2008 (gegevens ondernemingen),

. Overweging van de schuldvoorzieningen, namelijk: de voorzieningen voor pensioenen en andere
voordelen aan het personeel tegen de boekhoudkundige waarde per 31 december 2007 na belastingen,
de andere schuldvoorzieningen (reconstitutie van sites bij Suez, Gaz de France en voor de pijler
Milieu, nucleaire voorzieningen en voorzieningen voor ontmanteling bij Suez) tegen hun boekhoud-
kundige waarde per 31 december 2007 v66r belastingen,

. Beursgenoteerde minderheidsbelangen tegen marktwaarde op basis van een gemiddelde koers op
1 maanden en residuele minderheidsbelangen tegen hun boekhoudkundige waarde per 31 december
2007,

. Deelnemingen in de geassocieerde ondernemingen gewaardeerd tegen marktwaarde op basis van een

gemiddelde koers op 1 maand voor de beursgenoteerde participaties of op basis van informatie van de

'7 Aantal aandelen in omloop op 30 april 2008 buiten zelfcontrole en rekening houdend met de kapitaal-

verwatering volgens de methode genaamd Treasury Shares (gebruik van producten verbonden aan de
inschrijving van nieuwe aandelen voor de terugkoop van aandelen op de markt) op datum van 16 mei 2008:
968,8 miljoen voor Gaz de France en 1,296.6 miljoen voor Suez, gebruikt in alle berekeningen per aandeel
van deze sectie.
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ondernemingen. De residuele participaties worden gewaardeerd op basis van een prijs-boekwaar-
deratio van 2x op basis van hun boekhoudkundige waarde per 31 december 2007,

. Andere financiéle activa en passiva tegen de boekhoudkundige waarde per 31/12/2007,

. Voor Suez en Gaz de France werden overdrachten van investeringen die oorspronkelijk voorzien
waren in 2007 maar zijn doorgeschoven naar 2008, in rekening gebracht om de aangepaste
nettoschuld in overeenstemming te brengen met de financiéle trajecten van de ondernemingen,

. Voor Gaz de France vermelden we drie specifieke bijkomende herrekeningen: . een specifieke
herrekening gekoppeld aan het sterke seizoenseffect van de BFR, om een normatief BFR-niveau te
bekomen, aangezien de BFR op het einde van het jaar een hoogtepunt is

o een herrekening gekoppeld aan de inhaalbeweging op de tarieven

o het feit rekening te houden met de uitgestelde belasting gegenereerd door de overname van het
transportnetwerk.

De gebruikte methodologieén voor de berekening van de aangepaste nettoschulden van de vergelijkbare
ondernemingen in de methode “Waardering van de pariteit op basis van de ratio’s van vergelijkbare
ondernemingen” zijn coherent met die gebruikt voor de berekening van de aangepaste nettoschuld van Suez,
Gaz de France en de pijler Milieu van Suez, en dezelfde aanpassingen werden gemaakt als deze die
hierboven worden beschreven.

(a)  beurskoers en beurskoersmiddelen
Analyse van 16 mei 2008

De ruilpariteit werd geanalyseerd op basis van de beurskoersen van 16 mei 2008 (slotnotering) en de
gemiddelden van 1 maand, 3 maanden, 6 maanden voorafgaand deze datum en het gemiddelde sinds de
aankondiging van het fusievoorstel op 3 september en op 16 mei 2008 (gemiddelden van de slotnoteringen
in balans gehouden door de volumes). De waarde per Suez Aangepast-aandeel werd bepaald uitgaande van
de waarde per Suez-aandeel'® verminderd met 65 % van de waarde toegepast op een Suez-aandeel van
Environnement geschat via de methode van de verschillende vergelijkbaar gecoteerde ondernemingen (vgl.
sectie (c) — Verschillende vergelijkbaar gecoteerde ondernemingen).

Afgeleide
pariteitsmarge
Laatste koers. . . . ... ... . e 0,91x - 0,94x
Gemiddelde van 1 maand . . ......... .. . . . . . . .. 0,90x - 0,93x
Gemiddelde van 3 maanden . . .. ... .. ... . . . . . . . .. 0,90x - 0,94x
Gemiddelde van 6 maanden . . . .. ... ... .. .. . . . . . . . ... 0,93x - 0,97x

Sinds de aankondiging. . ... ... ... ... 0,94x - 0,97x

Bron: beursinformaties: opmerking: de gemiddelden van de beurskoersen worden in balans gehouden met
de dagelijkse volumes.

De analyse van de beurskoersen van 16 mei 2008 doet dus een pariteit inbegrepen in een marge van 0.90x tot
0.97x duidelijk uitkomen.

Analyse van 28 augustus 2007

De verslagen van de beurskoersen zijn uitgevoerd op basis van de koersen van de ondernemingen voor de
geruchten betreffende de nieuwe modaliteiten van de uitvoering die de koersen van Suez en van Gaz de
France hebben getroffen, met andere woorden binnen een periode eindigend op 28 augustus 2007
(slotnotering inbegrepen).

De waarderingsmethode is identiek aan de hieronder beschreven methode en de dieper gelegen waardering
van de Environnement-kern op 28 augustus 2007 werd geschat op basis van de waardering van 28 augustus
2007 via de methode van de verschillende vergelijkbaar gecoteerde ondernemingen (vgl. sectie (c) —
Verschillende vergelijkbaar gecoteerde ondernemingen

'8 Het dividend van 1.36 € gestort op 9 mei 2008 werd gereintegreerd in de koers van het Suez-aandeel tussen
9 mei en 16 mei 2008 door het zorgen van vergelijkbaarheid met de koers van Gaz de France.
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Afgeleide

pariteitsmarge
Laatste koers. . . . .. ... 0,92x - 0,96x
Gemiddelde van 1 maand . .. ..... ... . . . . . . . . . 0,92x - 0,96x
Gemiddelde van 3 maanden . . . .. .. .. ... . . . . . . ... 0,93x - 0,97x

Gemiddelde van 6 maanden . . . ... ... ... . . . . . . . . . 0,94x - 0,97x

Bron: beursinformaties: opmerking: de gemiddelden van de beurskoersen worden in balans gehouden met
de dagelijkse volumes.

De analyse van de beurskoersen van 28 augustus 2008 doet dus een pariteit inbegrepen in een marge van
0,92x tot 0,97x duidelijk uitkomen.

(b)  Analyse van de streefkoersen van analysten

De verslagen van de streefkoersen die zijn gepubliceerd door financiéle analysten zorgen voor een relevante
referentie van waardering van de fusiepariteit, rekening houdend met het belangrijk aantal onderzoeks-
bureaus, die elk van de twee ondernemingen volgt en aanbevelingen en streefkoersen publiceert.

De analyse werd gerealiseerd op basis van streefkoersen gepubliceerd na aankondiging van het fusievoor-
stel, beginnende van een proefstuk van analysten die streefkoersen hebben gepubliceerd voor zowel Gaz de
France, Suez als een expliciete waardering van Evironnement.

De waarde van Suez Ajusté werd dus verkregen door van de streefkoersen van Suez 65 % af te trekken van
de expliciete waarde van Environnement. Deze analyse werd uitgevoerd per analist.

De afgeleide pariteiten op 16 mei worden hieronder kort samengevat:

Afgeleide pariteit

Min Max
0,91x 1,02x

Bron: aantekeningen van financiéle analisten en Bloomberg

(c)  Criteria van vergelijkbare beursgenoteerde vennootschappen

Deze methode bestaat erin de waarde te schatten per Gaz de France- aandeel en per Suez Ajusté-aandeel op
basis van verschillende vergelijkbare beursgenoteerde vennootschappen in termen (i) van het profiel van
activiteiten, (ii) van geografische zone waar de activiteiten worden uitgevoerd en (iii) van de grootte.

De gebruikte totalen voor het bepalen van de waarde per aandeel komen voort uit de financi€le traject van de
twee ondernemingen.

De veelvouden in aanmerking genomen voor de analyse zijn gebaseerd op de EBITDA van de onderne-
mingen volgends de definitie in aanmerking genomen voor de nieuwe groep (resultaat van de exploitatie
voor toekenning van de terugbetalingen en voorzieningen, voor niet-uitbetaalde lasten betreffende de groep
van loontrekkende aandeelhouders, voor uitgaven van vernieuwing van het toegewezen werk, het aandeel
van de in balans gehouden resultaten van de ondernemingen niet in aanmerking genomen). Die veelvouden
worden namelijk gepriviligeerd door de financiéle gemeenschap om de waarde van de sectorondernemingen
van Gaz de France, Suez en Environnement te schatten.

De verwijzing naar de veelvouden van de omzet werd geweerd, aangezien deze laatsten het verantwoorden
van verschillende rentabiliteitsniveaus van de ondernemingen van het proefstuk niet toestaan.

De operationele resultaatveelvouden zijn ook geweerd wegens de sterke heterogeniteit van het beleid van
terugbetalingen van ondernemingen die in aanmerking worden genomen in het proefstuk.

De veelvouden van het netto-resultaat (PER) vertonen sterke heterogeniteit op grond van het beleid van
terugbetalingen en van voorzieningen en balansindelingen zijn zeer verschillend tussen ondernemingen. Het
is daarom dat het gaat over een waarderingscriterium dat over het algemeen weinig gebruikt wordt door de
onderzoeksanalisten die de activiteitensectoren van Gaz de France en Suez volgen. De veelvouden van het
nettoresultaat worden dus niet in aanmerking genomen in het kader van de pariteitsanalyse.
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De veelvouden werden berekend als volgt voor elk van de vergelijkbare ondernemingen:

. Beurskapitalisatie op basis van de beurskoers op 16 mei 2008 en van het aantal kapitaalverwaterde
acties volgens de methode “Treasury shares™°.

. De overgang van de ondernemingswaarde naar de waarde van het eigen vermogen op basis van de
laatste balansposten die worden gepubliceerd door de ondernemingen en de dag van de beursgang:

. De concensus van de EBITDA-vooruitzichten op basis van recente onderzoeksnota’s

Vergelijkbare beursgenoteerde bedrijven weerhouden voor Gaz de France

Gaz de France onderscheidt zich van het merendeel van vergelijkbare beursgenoteerde bedrijven in het
bijzonder in de belangrijkheid van zijn activiteit stroomopvaarts (exploratie — productie). Deze specificiteit
in acht genomen, bestaat de in aanmerking genomen benadering erin het gemiddelde in balans gehouden
veelvoud te bepalen (in functie van de bijdrage aan de EBITDA) tussen een staal van geintegreerde
Europese ondernemingen (elektriciteitsproductie, infrastructuurbeheer en commercialisering van elektri-
citeit en gas) en een staal van ondernemingen gespecialiseerd in exploratie — productie.

De balans in aanmerking genomen bedraagt 25 % voor het gemiddelde veelvoud van de ondernemingen
gespecialiseerd in exploratie-productie en bedraagt 75 % voor het gemiddelde veelvoud van de geinte-
greerde Europese ondernemingen, overeenkomstig de balans van de EBITDA.

Beursveelvouden Gaz de France

VE/EBITDA

Geintegreerden / Commercialisering / Infrastructuur 2008 2009
EDF . . o e 99x  9,2x
B ON . o 8,3x  6,9x
RWE . e 6,5x  6,0x
CeNMTICA .« . v ot e e e e e e e e 54x  5,0x
Gas Natural . ... ... 8,1x  7,5x
Enagas . . ..o 10,3x  9,3x
SRG. . 8,7x  8,4x
National Grid . . . . .. .. e 8,0x 7,7x
Gemiddelde geintegreerden /comm./infrastructuur .................... 8,Ix 7,5x
Stroomopuraarb

Dana . ... 43x  5,2x
VENTUIE . . . o ot e e 3,6x  3,1x
Gemiddelde Stroomopuraarb ... ........ ... ... .. .. ... ... ... 4,0x 4,Ix
Gewogen gemiddelde . ........ ... ... ... ... .. ... ... 7,1x  6,7x

Ter illustratie geven we hierna de ratio van Gaz de France berekend rekening houdend met de volgende
elementen:

—  Gemiddelde beurskoers op één maand per 16 mei 2008 gewogen volgens de dagelijkse volumes,
—  Totalen 2008e en 2009¢e gebaseerd op het financi€le traject van Gaz de France,
—  Opvergang van de bedrijfswaarde naar de waarde van het eigen vermogen zoals eerder gedefinieerd.

_VE/EBITDA
Gaz de France 2008e 2009e

Gemiddelde 1 maand per 16/05/08 7,1x 6,8x

Vergelijkbare beursgenoteerde bedrijven in aanmerking genomen voor Suez

De waarde van Suez Ajusté werd bepaald beginnende van veelvouden voorgekomen van specifieke stalen
van vergelijkbare ondernemingen in de energieactiviteit met Suez en Environnement.

20 Gebruik van producten verbonden aan de inschrijving van nieuwe aandelen voor de terugkoop van aandelen
op de markt.
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Voor de energieactiviteiten van Suez, bestaat de in aanmerking genomen proef uit Europese ondernemingen
geintegreerd in de elektriciteitsproductie, infrastructuurbeheer en de commercialisering van elektriciteit in
Europa.

Beursveelvouden Suez

VE/EBITDA

Geintegreerden 2008 2009

EDF . o e 9,9x 9,2x
Verbund . . ... 13,2x  12,0x
EDP . . 9,7x 8,9x
E.ON .. 8,3x 6,9x
RWE 6,5x 6,0x
SSE 9,3x 8,5x
Iberdrola. . . .. ... 10,0x 9,1x
Fortum . . ... 12,3x 10,7x
Gemiddelde geintegreerden. . ............... . ... ... .. i 9,9x 8,9x

Ter illustratie geven we hierna de ratio van Suez berekend rekening houdend met de volgende elementen:
—  Gemiddelde beurskoers op één maand per 16 mei 2008 gewogen volgens de dagelijkse volumes,
—  Totalen 2008e en 2009¢e gebaseerd op het financié€le traject van Suez,

—  Overgang van de bedrijfswaarde naar de waarde van het eigen vermogen zoals eerder gedefinieerd

VE/EBITDA
Suez (Energie & Milieu) 2008e 2009¢

Gemiddelde 1 maand per 16/05/08.. 9,3x 8.,4x

Voor Environnement werd de waardering uitgevoerd op basis van het veelvoud van Veolia Environnement,
die wordt beschouwd als de beste vergelijking.

Veolia Environnement is immers de medeleider van de wereld met Environnement op de water — en
afvalmarkt en heeft het profiel van activiteiten dat het beste te vergelijken is, zowel in termen van grootte,
geografische aanwezigheid als in termen van activiteitenmix.

De veelvouden van andere belangrijke Europese ondernemingen van de water-en afvalsector worden
eveneens getoond bij wijze van illustratie (met uitzondering van de ondernemingen onder aanbod of
ondernemingen met pogingen tot terugkoop of bedrijven waarvan de beurs momenteel deel uitmaakt van
een sterke speculatie).

Beursveelvouden SUEZ Environnement

VE/EBITDA

2008 2009
Veolia Environnement. . . .. ......... .. .. . .. ... 8,1x  7,3x
NW G . . e 9,8x  9,5x
Severn Trent. . . . ... 8,6x  7,9x
United UtIHHES . . . . .o e e e 8,0x  7,6x
L& T . 79x  7,0x
Seche Envt. . ..o e 7,5x  6,9x
Shanks L. . . .. 9,6x  9,0x

Fariteitanalyse

De pariteit berekend op basis van de veelvouden van EBITDA gaat uit van een marge tussen 0,85x en 1,03x.

78



Dit resultaat wordt verkregen volgens de volgende methodologie:

het gewogen gemiddelde van 2008 en 2009 van de vergelijkingsveelvouden van Gaz de France en van
de geintegreerde gemiddelden van 2008 en 2009 van de energiepool van Suez, waargenomen op
16 mei 2008, werden toegepast op de respectievelijke EBITDA’s 2008 en 2009 van Gaz de France en
de energiepool van Suez;

De aldus verkregen ondernemingswaarde voor elke entiteit wordt verminderd met het overeen-
komstige bedrag van de aangepaste nettoschuld, zoals gedefnieerd in paragraaf 2.4.1;

Zo bekomt men de waarde van het eigen vermogen van Gaz de France enerzijds en van de energiepool
van Suez anderzijds;

Deze twee waarden worden vervolgens teruggebracht tot de waarden per aandeel door het aantal
aandelen van Gaz de France enerzijds en van Suez anderzijds in te houden per 30 april 2008;

Dezelfde methode wordt toegepast om de waarde te bepalen van het eigen vermogen per aandeel van
Suez Environnement, door gebruik te maken van het veelvoud van Veolia Environnement;

Men past 35% toe op de aldus verkregen waarde van het eigen vermogen van Suez Environnement per
aandeel;

Men voegt dit resultaat toe aan de waarde van het eigen vermogen per aandeel van de energiepool van
Suez;

Zo bekomt men de waarde van het eigen vermogen van Suez Aangepast per aandeel.

De verhouding van de vorken van de waarden van het eigen vermogen van Suez Aangepast enerzijds en van
Gaz de France anderzijds bepaalt de ruilpariteit.

Deze methode wordt voorgesteld in de onderstaande tabellen

Gewogen gemiddelde . ..........
EBITDA ....................
Ondernemingswaarde (OW). ... ...

Aangepaste nettoschuld (ANS)
Waarde eigen vermogen (WEV)

Aantal aandelen Gaz de France

Waarde / aandeel van Gaz de France
(W/AGDF) ................

Geintegreerd gemiddelde. . . ... ...
EBITDA ....... ... ... ... ...
Ondernemingswaarde (OW). . ... ..

Aangepaste nettoschuld (ANS)
Waarde eigen vermogen (WEV)

Aantal aandelen Gaz de France

Waarde / aandeel van Gaz de France
(W/AGDF) ................

2008

7.1

EBITDA 08

OW 2008 = 7.1* EBITDA 08
ANS per 31 dec 2007

WEV 2008 = OW 2008 —
ANS

Aantal per 30 april 2008

W/A GDF 2008 = WEV 2008 /
aantal aandelen

2008

9.9

EBITDA 08

OW 2008 = 9.9* EBITDA 08
ANS per 31 dec 2007

WEV 2008 = OW 2008 —
ANS

Aantal per 30 april 2008

W/A GDF 2008 = WEV 2008 /
aantal aandelen
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2009

6.7

EBITDA 09

OW 2009 = 6.7* EBITDA 09
ANS per 31 dec 2007

WEV 2009 = OW 2009 —
ANS

Aantal per 30 april 2008

W/A GDF 2009 = WEV 200 /
aantal aandelen

2009

8.9

EBITDA 09

OW 2009 = 8.9* EBITDA 09
ANS per 31 dec 2007

WEV 2009 = OW 2009 —
ANS

Aantal per 30 april 2008

W/A GDF 2009 = WEV 200 /
aantal aandelen



Veelvoud Veolia Environnement
EBITDA .......................
Ondernemingswaarde (OW). . ........
Aangepaste nettoschuld (ANS)
Waarde eigen vermogen (WEV). ... ...

Aantal aandelen Gaz de France . ... ...
Waarde / aandeel van Gaz de France
(W/AGDF) ...................

Waarde / aandeel van de energiepool
VAN SUEZ . ..t

Waarde / aandeel van Suez
Environnement . . ...............

Waarde / aandeel van Suez Aangepast
(W/A Suez Aangepast) ...........

Waarde / aandeel van Suez Aangepast . .

Waarde / aandeel van Gaz de France
(W/AGDF) ...................

Pariteit. . .......................

2008

8.1

EBITDA 08

OW 2008 = 8.1* EBITDA 08
ANS per 31 dec 2007

WEV 2008 = OW 2008 —
ANS

Aantal per 30 april 2008

W/A GDF 2008 = WEV 2008 /

aantal aandelen

2008

W/A EP 2008

W/A SE 2008

W/A Suez Aangepast 2008 =
W/A EP 2008 + 35% * W/A
SE 2008

2008
W/A Suez Aangepast 2008
W/A GDF 2008

W/A Suez Aangepast 2008 /
W/A GDF 2008

2009
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EBITDA 09

OW 2009 = 7.3* EBITDA 09
ANS per 31 dec 2007

WEV 2009 = OW 2009 —
ANS

Aantal per 30 april 2008

W/A GDF 2009 = WEV 200 /
aantal aandelen

2009

W/A EP 2009

W/A SE 2009

W/A Suez Aangepast 2009 =
W/A EP 2009 + 35% * W/A
SE 2009

2009
W/A Suez Aangepast 2009
W/A GDF 2009

W/A Suez Aangepast 2009 /
W/A GDF 2009

(d)  Valorisatie door actualisering van de toekomstige cash-flow (DCF)

Deze methode bestaat erin de waarde van de economische activa of de bedrijfswaarde van een onderneming
door actualisering van de beschikbare cash-flow. Zij werd uitgevoerd op basis van financiéle trajecten
2007-2010 van Gaz de France en van Suez beschreven in paragraaf 2.4.8 van deze prospectus.

Met betrekking tot de hypotheses over de ontwikkeling van de energieprijzen evenals de spreads op de
geassocieerde markten (petroleum-, gas- en elektriciteitsprijzen) in de trajecten van de groepen Suez en Gaz
de France, die volgens elke groep op datum van bepaling van deze trajecten overeenstemden met de beste
waardering van de desbetreffende operationele directies. Ze steunen op kortetermijnhypotheses voor te
toekomst tegen prijzen die zijn vastgesteld op verschillende data en apart uitgevoerde strategische analyses.

De langetermijnhypotheses convergeren daarentegen sterk. Op die basis zijn Gaz de France en Suez van
mening dat de verschillen, beperkt tot de korte termijn, niet van die aard dat ze de vergelijkbaarheid van de
trajecten van de twee groepen die is gebruikt voor de geconsolideerde DCF-analyses, sterk in vraag stellen.

De horizon van de verwachtingen werd gelimiteerd tot 2010 rekening houdend met, daarachter een horizon
van 3 jaar, de geringere betrouwbaarheid van de forwards zoals prijsramingen van energie en met de te sterk
afgeleide volatiliteit van de cashflows. Die keuze leidt naar het toekennen van een belangrijk gewicht aan de
eindwaarde in de totale valorisatie van de ondernemingen. De verkregen resultaten zijn bijgevolg zeer
athankelijk van de in aanmerking genomen hypotheses voor het berekenen van de eindwaarde.

De bedrijfswaarde wordt verkregen via actualisering van de toekomstige cashflow van de gemiddelde
kapitaalskost op 1 januari 2008 en bevat de geactualiseerde waarde op de expliciete horizon van de cashflow
2010 alsook een eindwaarde bepaald bij oneindige actualisering van een normatieve cashflow.

Gaz de France

Het actualiseringspercentage in aanmerking genomen voor Gaz de France bedraagt 6,6 % op basis van
devolgende hypotheses: een percentage zonder risico van 3,9 % (bron: OAT 10 jaar), een aandelenmarkt-
premie van 5,6 % (bron: Associés en Finance), een béta van de economische activa van 0,6, dat het
specifieke risico van Gaz de France weergeeft ten aanzien van de markt.
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24.2

De eindwaarde wordt bepaald volgens de methode van Gordon Shapiro met een hypothese van groei op
lange termijn van 2 % en een normatieve flux vastgesteld op basis van de laatste expliciete horizonflux van
het plan (2010).

SUEZ

Het actualiseringspercentage in aanmerking genomen voor het energiecentrum van Suez bedraagt 7,2 % op
basis van de volgende hypotheses: een percentage van 3,9 % (bron: OAT 10 jaar) een aandelenmarktpremie
van 5,6 % (bron Associés en Finance)), een béta van de economische activa van 0.7, dat het specifieke risico
van Gaz de France weergeeft ten aanzien van de markt.

Het actualiseringspercentage in aanmerking genomen voor Environnement bedraagt 6,8 % op basis van de
volgende hypotheses: een percentage van 3,9 % (bron: OAT 10 jaar) een aandelenmarktpremie van 5,6 %
(bron Associés en Finance)), een béta van de economische activa van 0.7, dat het specifieke risico van Gaz
de France weergeeft ten aanzien van de markt.

De eindwaarden voor de twee kernen worden bepaald volgens de methode van Gordon Shapiro met een
hypothese van een groei op lange termijn van 2,25 % voor het milieu en 2 % voor de energie en normatieve
flux opgemaakt op basis van de laatste expliciete horizonflux van het voorstel (2010).

Pariteitsanalyse

De gevoeligheidsanalyses op de waarden verkregen van Gaz de France en Suez Ajusté werden uitgevoerd op
de kapitaalkost, en het oneindige groeipercentage. Op basis van deze analyses gaat de impliciete pariteit uit
van een marge van 0,86x tot 1,05x.

Niet weerhouden criteria voor de vergelijking van de vennootschappen
(a) Boekhoudkundige netto-activa en opgewaardeerde netto-activa

De vergelijking van de boekhoudkundige netto-activa werd niet in aanmerking genomen in de mate dat de
waarde van de ondernemingen van de energiesector gewoonlijk niet juist worden weergegeven door de
historische waarde van hun activa.

De methode van opgewaardeerde netto-activa, die wordt gebruikt in bepaalde activiteitensectoren (holdings,
immobilién, financiéle diensten) is niet geschikt in het kader van geintegreerde energiegroepen zoals Suez
en Gaz de France.

(b) Boekhoudkundige van vergelijkbare transacties

De methode van de vergelijkbare transacties werd niet weerhouden bij de beoordeling of deze methode
relevant is in het kader van controleovernameoperaties. Het veelvoud van vergelijkbare transacties
exterioriseert zo het vaakst een controlepremie die hier geen zin zou hebben, waarbij de operatie wordt
gestructureerd als een fusie van gelijken.

In het geval van fusie van gelijken, gebeuren de transacties aan niveaus die in de buurt liggen van de
beurskoersen, bijgevolg aan veelvouden die vergelijkbaar zijn met diegene die gebruikt worden in de
benadering van de vergelijkbare beursveelvouden in paragraaf 2.4.1 (c) Criteria van vergelijkbare beurs-
genoteerde vennootschappen.

De fusie van Suez en Gaz de France is een fusie van gelijken.

(c) Actualisering van toekomstige dividenden

De actualiseringsmethode van toekomstige dividendenstroom werd geweerd, aangezien zij voornamelijk
afhangt van het toekomstige dividendenbeleid van de ondernemingen.

(d)  Verslag van de netto-opbrengsten per aandeel (BNPA) en de brutomarge van
zelffinanciering (MBA) per aandeel.

Deze benadering, hoewel tot op zekere hoogte gangbaar in het kader van de fusie van de ondernemingen,
blijkt niet relevant te zijn in de mate dat (i) de vergelijking van de netto-resultatenmoeilijk geworden is,
omwille van de verschillen in financiéle structuren tussen de 2 ondernemingen, en (ii) zij leidt tot het
opwaarderen van Gaz de France, Suez en Environnement op basis van dezelfde veelvouden.
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2.4.3

244

245

2.4.6

Valorisatie: overzicht

Het volgende overzicht toont de synthese van de paritieitsmarges verkregen volgens verschillende
benaderingen hierboven:

Afgeleide
pariteitsmarge

Beurskoers

Op 16 mei 2008. .. ... ... ... ..., Laatste koers 0,91x - 0,94x
Gemiddelde 1 maand 0,90x - 0,93x
Gemiddelde 3 maanden 0,90x - 0,94x
Gemiddelde 6 maanden 0,93x - 0,97x
Sinds de aankondiging van  0,94x - 0,97x
3 september

Op 28 augustus 2007 . . .. ... ... Laatste koers 0,92x - 0,96x
Gemiddelde 1 maand 0,92x - 0,96x
Gemiddelde 3 maanden 0,93x - 0,97x
Gemiddelde 6 maanden 0,94x - 0,97x

Streefkoersen van analisten

Op 16 mei 2008. . . ... ... . ... 0,91x - 1,02x

Veelvouden van vergelijkbare beursmakelaars . . . . 0,85x - 1,03x

Actualisering van de cashflow (DCF).......... 0,86x - 1,05x

In aanmerking genomen ruilpariteit

De aan de aandeelhouders van Suez en Gaz de France voorgestelde fusiepariteit is vastgesteld op 21
aandelen Gaz de France voor 22 aandelen Suez.

Herhaling van de waarderingen die voor iedere vennootschap tijdens recente transacties in aanmerking
werden genomen

Nihil.
Billijkheidsattest

Suez heeft beslist om vrijwillig een beroep te doen op een onafthankelijk onderzoek in overeenstemming met
van het algemeen reglement van de Franse AMF. In dit kader is de vennootschap Oddo Corporate Finance,
vertegenwoordigd door Franck Ceddaha (die voldoet aan de onafhankelijkheidscriteria vastgesteld door het
algemeen reglement van de Franse AMF) op 6 maart 2008 aangesteld als onathankelijk expert.

Zijn verslag is opgenomen in bijlage 4 van dit document, en zijn besluiten zijn de volgende:

De voorgestelde fusiepariteit van 21 aandelen Gaz de France voor 22 aandelen Suez samen met de uitkering
door Suez aan zijn aandeelhouders (behalve zichzelf) van 65 % van de aandelen Suez Environnement
Company, geeft aanleiding tot de volgende commentaar:

1) Naast de studie van de ontwikkeling van de beurskoersen van Gaz de France en van Suez sinds de
aankondiging van de Operatie, werd de beursbenadering van deze pariteit volgens twee methoden gevoerd:
enerzijds door een waarde van Suez Environnement te bepalen door toepassing van de ratio’s van
vergelijkbare beursgenoteerde vennootschappen, en anderzijds door de afgeleide waarde van het bestaande
spread tussen de beurskoersen van de twee aangepaste groepen van de Pariteit. De eerste methode biedt een
kleine premie aan de aandeelhouder van Suez op de voorgestelde Pariteit maar is afhankelijk van de
beurswaardering van de vergelijkbare nominale waarde van Suez Environnement met name sinds het begin
van het jaar 2008. De tweede methode geeft een afgeleide waarde van Suez Environnement die lager is dan
de voorgaande waarde en dan de geraamde waarde vastgesteld door de belangrijkste financiéle analisten
die de waarde van Suez Environnement hebben bepaald. Deze waardevermindering kan worden uitgelegd
door de relatieve onzekerheid over de goede afloop van het fusievoorstel en dus over de beursgang van Suez
Environnement, evenals over de moeilijkheid om beide waarden te arbitreren wegens de relatief zwakke
float van Gaz de France. Door de beursbenadering is het eveneens mogelijk vast te stellen dat de huidige
waardering van Suez coherent is met die van de belangrijkste Europese beursgenoteerde groepen in de
energiesector.

2) Hoewel de intrinsieke benadering van deze Pariteit, op basis van de actualisering van de toekomstige
stromen van ieder activiteitensegment van beide groepen, afhankelijk is van de ons overhandigde
hypothesen in de financiéle trajecten die dateren van de zomer 2007, en meer in het bijzonder de
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ontwikkeling van de energieprijs en de wisselkoers US$ / euro, evenals van het niveau van de investeringen
gekoppeld aan de organische groei van de productiecapaciteiten in het bijzonder voor het segment Suez
Energie Europe van Suez en dat van Exploratie-Productie van Gaz de France, tonen de resultaten van ons
onderzoek een kleine premie op de voorgestelde Pariteit. Deze benadering biedt eveneens het belang dat
Suez Environnement op basis van zijn verwachte en toekomstige intrinsieke prestaties wordt gewaardeerd.

3) Hoewel de voorgenomen Operatie door de partijen is bedacht en gestructureerd als een “fusie van
gelijken”, vertoont de voorgestelde Pariteit afgeleide EBITDA ratio’s 2007 en 2008 voor de consolida-
tiekring Suez Aangepast die deze vastgesteld tijdens recente Europese overnametransacties in de energie- of
milieusector benaderen.

4) Bovendien moeten het bedrag van de aangekondigde synergieén en de uitvoeringskalender het de
minderheidsaandeelhouder mogelijk maken te genieten van een huidige waarde die verminderd is tot een
aandeel Suez Aangepast van ongeveer 4 EUR per aandeel indien de synergiekalender wordt gerespecteerd.

5) De historische analyse van meer dan twee jaar onderhandelingen over de uitvoering van deze
toenadering leidt tot de vaststelling dat de voorgestelde Pariteit voor de aandeelhouders van Suez een
verbetering is van de initiéle combinatievoorwaarden met Gaz de France waarbij ze direct 65 % van de
waarde van Suez Environnement kunnen vatten als beursgenoteerde entiteit in een sector die een belangrijke
internationale ontwikkeling zal kennen in het bijzonder van de activiteit Netheid met een stabiele groep
aandeelhouders die er zich voor hebben ingezet om deze strategie te begeleiden. We herinneren er ook dat
ondanks het openbare karakter van het fusieontwerp en de talrijke tekenen van belangstelling er gedurende
deze termijn geen enkel aanbod werd ingediend door derden op het kapitaal van Suez.

Het bezit van 35 % van het nieuwe geheel GDF Suez door de Franse Staat, die bovendien over een golden
share in bepaalde netwerken van Gaz de France zal beschikken, geeft aanleiding tot de volgende
commentaren: (i) deze situatie is geen precedent voor de aandeelhouder van Suez aangezien de Belgische
staat bij de bedrijfsovername van Electrabel in 2005 een golden share heeft opgelegd voor drie activa en de
“Pax Electrica” heeft ingesteld, waarvan de toepassing onder toezicht staat van de Belgische regelgever;
(ii) het voorgestelde schema houdt geen verplichting tot openbaar overnamebod op het kapitaal van Suez in;
(iii) de organisatie van de governance en de verdeling van het aandeelhouderscollege na de fusie
verantwoorden het feit dat Suez de samenvoegende eenheid is van de nieuwe groep in de zin van de
boekhoudkundige norm IFRS 3 over de bedrijfscombinaties; (iv) in een Europese energiecontext waarin de
Staten gelijktijdig aandeelhouder, regelgever van bepaalde tarieven of begunstigde van bijzondere rechten
op zekere soeverein geachte activa kunnen zijn, is het voorliggende geval geen uitzondering.

In het huidige marktklimaat en rekening houdend met het geheel van onze werkzaamheden en met de
elementen die voorafgaan, zijn wij van oordeel dat de voorgestelde fusie van 21 aandelen Gaz de France
voor 22 aandelen Suez samen met de uitkering door Suez aan zijn aandeelhouders (behalve zichzelf) van
65 % van de aandelen van Suez Environnement Company voor de aandeelhouders van Suez billijk is op
financieel vlak.

Opgesteld te Parijs, op 4 juni 2008,

Franck Ceddaha Dominik Belloin
Vennoot Zaakvoerder Vennoot Zaakvoerder
Oddo Corporate Finance Oddo Corporate Finance

2.4.7 Advies voor wat betreft de pariteit
(a)  Advies van Goldman Sachs International aan de Raad van Bestuur van Gaz de France

Op 4 juni 2008 heeft Goldman Sachs International een presentatie gegeven van haar financiéle analyses aan
de raad van bestuur van Gaz de France en heeft zij mondeling haar advies gegeven, dat nadien werd
bevestigd door overlegging van haar schriftelijk advies aan de raad van bestuur van Gaz de France gedateerd
op 5 juni 2008, volgens hetwelk, op de datum van dit advies, en op basis en onder voorbehoud van de
factoren en veronderstellingen die daarin werden uiteengezet, de ruilpariteit beoogd door de fusieovereen-
komst billijk en redelijk was vanuit financieel oogpunt voor Gaz de France. Op 5 juni 2008 heeft Goldman
Sachs International haar schriftelijk advies geleverd aan de raad van bestuur van Gaz de France, volgens
hetwelk, op de datum van dit advies, en op basis en onder voorbehoud van de factoren en veronderstellingen
die daarin werden uiteengezet, de ruilpariteit overeenkomstig de fusieovereenkomst van 5 juni 2008 (de
“fusieovereenkomst”), billijk en redelijk was vanuit financieel oogpunt voor Gaz de France. Het advies van
Goldman Sachs International houdt rekening met het feit dat de fusieovereenkomst een interne reorganisatie
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van Suez beoogt teneinde haar milieuactiviteiten samen te voegen onder Suez Environnement Company
(““Suez Environnement”) en 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement voorafgaand aan de
fusie overeenkomstig de fusieovereenkomst aan haar aandeelhouders uit te keren.

De volledige tekst van het schriftelijk advies van Goldman Sachs International, op datum van 5 juni
2008, dat werd uitgebracht in het Engels en dat uiteenzet welke veronderstellingen werden gemaakt,
welke procedures werden gevolgd, welke zaken in aanmerking werden genomen en welke beper-
kingen er zijn aan het nazicht dat werd gedaan in verband met het advies, is bijgevoegd als Bijlage 5.
De vrije Nederlandse vertaling van dit advies, die tevens is bijgevoegd als Bijlage 5, werd opgesteld
met als enig doel de lezing van het document te vergemakkelijken en heeft geen enkele juridische
waarde. Ingeval van verschillen tussen de Nederlandse vertaling en het originele advies in de Engelse
taal, zal het laatste voorrang hebben. Goldman Sachs International leverde haar advies aan de raad
van bestuur van Gaz de France teneinde het te informeren en bij te staan in haar afwegingen omtrent
de transactie beoogd in de fusieovereenkomst. Het advies van Goldman Sachs International vormt is
in geen geval een aanbeveling over hoe enige houder van gewone aandelen van Gaz de France, van
gewone aandelen van Suez of van Suez American Depositary Shares (‘“Suez ADS’’) zou moeten
stemmen aangaande de fusie, de verdeling van gewone aandelen van Suez Environnement of enige
uitgifte van gewone aandelen van Gaz de France. Het advies van Goldman Sachs International werd
niet overeenkomstig artikel 261-1 van het Reglement Général van de Franse Autorité des Marchés
Financiers (AMF) afgeleverd en mag niet worden beschouwd als een “rapport d’expert indépendant”,
als een “expertise indépendante’ of als een “attestation d’équité” en Goldman Sachs International is
niet tussengekomen in de hoedanigheid van “expert indépendant”, telkens in de zin van het Franse
Reglement Général van de Autorité des marchés financiers (met name Boek 11, Titel VI (Livre II, Titre
VI) daarvan).

Naar aanleiding van de voorbereiding van het hierboven beschreven advies en het uitvoeren van de daarmee
gepaard gaande financiéle analyses, heeft Goldman Sachs International onder meer de volgende
documenten nagekeken:

— de definitieve fusieovereenkomst, gedateerd op 5 juni 2008;
— een ontwerp van registratiedocument voor de fusie op Formulier F-4, gedateerd op 27 mei 2008;

— een ontwerp van het Document E voor de fusie overeenkomstig de fusieovereenkomst gedateerd op
31 mei 2008;

— een ontwerp van het document d’information voor de verdeling van de gewone aandelen van Suez
Environnement beoogd door de fusieovereenkomst, gedateerd op 13 mei 2008;

— de jaarverslagen gericht tot de aandeelhouders van Gaz de France voor de laatste vijf fiscale jaren,
waarvan het laatste werd afgesloten op 31 december 2007;

—  het Document de Base van Gaz de France dat werd geregistreerd bij de AMF op 1 april 2005;

— de Documents de Référence voor Gaz de France voor de laatste drie fiscale jaren, waarvan het laatste
werd afgesloten op 31 december 2007;

— de jaarverslagen gericht tot de aandeelhouders en Documents de Référence van Suez voor de laatste
vijf fiscale jaren, waarvan het laatste werd afgesloten op 31 december 2007,

—  de jaarverslagen op Formulier 20-F voor Suez voor de laatste vijf fiscale jaren, waarvan het laatste
werd afgesloten op 31 december 2006;

—  Dbepaalde tussentijdse verslagen voor de aandeelhouders van Gaz de France en Suez;
—  bepaalde andere mededelingen van Gaz de France en Suez aan hun respectievelijke aandeelhouders;

—  Dbepaalde interne financi€le analyses en ramingen m.b.t. Gaz de France opgesteld door het
management van Gaz de France, waarbij de aanwending ervan door Goldman Sachs International
voor haar advies werd goedgekeurd door het management van Gaz de France (de “Gaz de France
Management Ramingen”);

—  bepaalde interne financiéle analyses en ramingen voor Suez en Suez Environnement opgesteld door
het management van Suez (waaronder het management van Suez Environnement), waarbij de
aanwending ervan door Goldman Sachs International voor haar advies werd goedgekeurd door
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het management van Gaz de France (de “Suez Management Ramingen”, en samen met de Gaz de
France Management Ramingen, de “Ramingen”); en

—  bepaalde kostenbesparingen en operationele synergieén waarvan het management van Gaz de France
en van Suez gezamenlijk raamt dat zij uit de transactie vooropgesteld in de fusieovereenkomst zullen
voortvloeien, waarbij de aanwending ervan door Goldman Sachs International voor haar advies door
het management van Gaz de France werd goedgekeurd (de “Synergieén”).

De Gaz de France Management Ramingen en de Suez Management Ramingen werden door het
management van respectievelijk Gaz de France en Suez opgesteld op een standalone basis en zijn gebaseerd
op diverse veronderstellingen, waaronder de evolutie van de olieprijzen (brent) en de baseload
elektriciteitsprijzen, de evolutie van de toepasselijke milieureglementering en de gereguleerde tarief-
niveaus, de ontwikkeling van capaciteit voor opwekking van elektriciteit, reserves en upstream productie,
de valutawisselkoersen en andere factoren. De Ramingen geven niet de mogelijke effecten weer van de
overdracht van bepaalde activiteiten en andere maatregelen die door de Europese Commissie, andere
bevoegde mededingingsautoriteiten of andere autoriteiten in het kader van de goedkeuring van de fusie
worden geéist. Zij geven evenmin de verbintenissen weer die Suez t.a.v. de Belgische regering in het kader
van de Pax Electrica Il overeenkomst is aangegaan in verband met de fusie. De Synergieén werden door het
management van Gaz de France en Suez bepaald met inachtname van deze overdrachten van activiteiten,
andere maatregelen en verbintenissen, alsook de uitkering door Suez aan haar aandeelhouders van 65 % van
de gewone aandelen van Suez Environnement voorafgaand aan de fusie. Bovendien geven de Gaz de France
Management Ramingen, de Suez Management Ramingen en de Synergieén niet de impact weer van enige
verplichte openbare overnameaanbieding van de effecten van enige vennootschap die, rechtstreeks of
onrechtstreeks, gedeeltelijk eigendom is van Gaz de France of van Suez waartoe mogelijk moet worden
overgegaan als gevolg van de transactie.

Goldman Sachs International heeft gesprekken gehad met leden van het senior management van Gaz de
France aangaande hun beoordeling van de strategische beweegredenen voor en de potentiéle voordelen van
de transactie beoogd door de fusieovereenkomst en de vroegere en huidige bedrijfsvoering, financiéle
situatie en toekomstverwachtingen van Gaz de France. Goldman Sachs International heeft tevens
gesprekken gehad met leden van het senior management van Suez aangaande hun beoordeling van de
strategische beweegredenen voor en de potentiéle voordelen van de transactie beoogd door de fusieo-
vereenkomst en de vroegere en huidige bedrijfsvoering, financiéle situatie en toekomstverwachtingen van
Suez (waaronder Suez Environnement). Bovendien heeft Goldman Sachs International de beurskoers en de
verhandelingsactiviteit van de gewone aandelen van Gaz de France, van de gewone aandelen van Suez en
van de Suez ADS bekeken, bepaalde financiéle informatie en beursinformatie voor Gaz de France en Suez
vergeleken met gelijkaardige informatie voor bepaalde andere vennootschappen waarvan de effecten
openbaar worden verhandeld, de financi€le voorwaarden nagekeken van bepaalde recente business
combinations in de energie- en milieusector in het bijzonder en in andere sectoren in het algemeen, en
alle overige studies en analyses uitgevoerd en overige factoren in beschouwing genomen die zij aangewezen
achtte.

Teneinde haar advies te kunnen geven, is Goldman Sachs International ervan uitgegaan en heeft zij erop
vertrouwd, zonder dat zij enige verantwoordelijkheid aanvaardt uit hoofde van een onafhankelijke controle,
dat alle financi€le, juridische, administratieve, fiscale, boekhoudkundige en andere informatie die haar werd
verschaft, waarover zij gesprekken had of die door haar werd bestudeerd, accuraat en volledig was. In dat
opzicht heeft Goldman Sachs International met instemming van Gaz de France verondersteld dat de
Ramingen en de Synergieén redelijkerwijze werden opgesteld door het management van respectievelijk Gaz
de France en van Suez (waaronder Suez Environnement) en dat deze de beste inschattingen van het
management van Gaz de France weergeven die op dit moment beschikbaar zijn. Goldman Sachs Inter-
national heeft tevens met instemming van Gaz de France verondersteld dat alle overheids-, administratieve
en andere instemmingen en goedkeuringen die nodig zijn voor de voltooiing van de transactie beoogd in de
fusieovereenkomst werden en zullen worden bekomen, dat alle voorwaarden en verbintenissen aangegaan
n.a.v. dergelijke instemmingen en goedkeuringen evenals alle andere verbintenissen aangegaan t.a.v. enige
overheids- of administratieve instantie die verband houden met de transactie (zoals, maar niet beperkt tot, de
overdracht van bepaalde activiteiten en andere maatregelen vereist door de Europese Commissie, de
verbintenissen die Suez t.a.v. de Belgische regering in het kader van de Pax Electrica II overeenkomst is
aangegaan en elke andere transactie beoogd in de fusieovereenkomst die verband houdt met de vervulling
van dergelijke voorwaarden of verbintenissen) zijn en zullen zijn voldaan en uitgevoerd, en dat enige
verplicht openbare overnameaanbieding van de effecten van enige vennootschap die, direct of indirect,
gedeeltelijk eigendom is van Gaz de France of van Suez (waaronder Suez Environnement) waartoe

85



desgevallend moet worden overgegaan als gevolg van de transactie beoogd in de fusieovereenkomst zal
plaatsvinden, zonder dat deze in voorkomend geval enig betekenisvol effect voor Gaz de France of voor
Suez (waaronder Suez Environnement) of op de verwachte voordelen van de transactie beoogd in de
fusieovereenkomst voor de analyse van Goldman Sachs International met zich meebrengt.

Bovendien heeft Goldman Sachs International geen onafhankelijke waardebepaling of beoordeling gemaakt
van de activa en passiva (waaronder enige voorziening, afgeleide of off-balance-sheet activa en passiva) van
Gaz de France, Suez, Suez Environnement of welke ook van hun respectievelijke dochterondernemingen en
werd een dergelijke waardebepaling of beoordeling niet aan Goldman Sachs International verschaft. Het
advies van Goldman Sachs International betreft geen juridische, administratieve, fiscale of boekhoud-
kundige aangelegenheden en betreft evenmin de onderliggende zakelijke beslissing van Gaz de France om
nemen aan de transactie beoogd in de fusieovereenkomst of de relatieve voordelen van deze transactie in
vergelijking met andere strategische alternatieven waarover Gaz de France zou kunnen beschikken. Het
advies van Goldman Sachs International betreft enkel de billijkheid en redelijkheid vanuit financieel
oogpunt voor Gaz de France van de ruilpariteit overeenkomstig de fusieovereenkomst op de datum van dit
advies. Goldman Sachs International geeft geen enkele opvatting over en haar advies betreft niet enige
andere voorwaarde of aspect van de fusieovereenkomst of van de daarin beoogde transactie, zoals, maar niet
beperkt tot, de billijkheid en redelijkheid van deze transactie voor of enige vergoeding in verband hiermee
toegekend aan de houders van enige categorie van effecten, schuldeisers, of andere personen die betrokken
zijn bij Gaz de France, Suez of Suez Environnement, of de billijkheid en redelijkheid van de aard of de
omvang van enige vergoeding die zal worden betaald of die verschuldigd is aan een gevolmachtigde,
bestuurder of werknemer van Gaz de France of van Suez (waaronder Suez Environnement) of groep van
dergelijke personen in verband met de transactie beoogd in de fusieovereenkomst, ongeacht of zij
betrekking heeft op de ruilpariteit overeenkomstig de fusieovereenkomst of anderszins. Goldman Sachs
International drukt geen mening uit aangaande de prijs waaraan de aandelen van Gaz de France, Suez
Aandelen of aandelen van Suez Environnement op enig moment zullen worden verhandeld. Het advies van
Goldman Sachs International is noodzakelijkerwijs gebaseerd op economische, monetaire, markt- en andere
omstandigheden zoals deze zich voordoen op en op de informatie die aan haar ter beschikking werd gesteld
op 5 juni 2008 en Goldman Sachs International aanvaardt geen verantwoordelijkheid voor het actualiseren,
herzien of herbevestigen van haar advies op basis van omstandigheden, ontwikkelingen of gebeurtenissen
die zich voordoen na 5 juni 2008. Het advies van Goldman Sachs International werd goedgekeurd door een
fairness committee van Goldman Sachs International.

Hieronder volgt een samenvatting van bepaalde financiéle analyses die door Goldman Sachs International
aan de raad van bestuur van Gaz de France naar aanleiding van het verstrekken van het hierboven beschreven
advies, werden overgemaakt. De volgende samenvatting heeft evenwel niet als doel een volledige
beschrijving te bieden van de financiéle analyses gedaan door Goldman Sachs International en de volgorde
waarin de analyses worden beschreven, houdt geen relatief belang of gewicht in dat aan deze analyses zou
zijn gegeven door Goldman Sachs International. Sommige financi€le analyses die worden voorgesteld in de
samenvatting worden in een tabelvorm weergegeven. De tabellen moeten samen met de volledige tekst van
elke samenvatting worden gelezen en zijn op zichzelf geen volledige beschrijving van de financiéle analyses
van Goldman Sachs International.

Tenzij anders aangegeven, is de volgende kwantitatieve informatie, in de mate waarin zij is gestoeld op
marktgegevens, gebaseerd op marktgegevens zoals zij zich voordeden op of voor 30 mei 2008 en is zij niet
noodzakelijk indicatief voor de huidige marktomstandigheden.

Indien van toepassing en behalve indien anders aangegeven, werden illustratieve indicaties van de equity
value voor Gaz de France, Suez, Suez Environnement of operationele segmenten of eenheden daarvan
berekend door Goldman Sachs International door het corrigeren van hun respectievelijke enterprise value
indications voor wat betreft de netto financi€le schuld, minderheidsparticipaties en participaties in
verbonden ondernemingen (interests in associates), netto financi€le activa, bepaalde provisies, passiva
verbonden aan bepaalde pensioenverplichtingen (unfunded pension liabilities) en bepaalde andere zaken op
basis van de Ramingen, van publieke neerleggingen en andere publieke informatie en van andere informatie
bekendgemaakt door of verschaft door Gaz de France en Suez. Bovendien, indien van toepassing en behalve
indien anders aangegeven, werden enterprise value indications van Gaz de France, Suez, Suez Environ-
nement en verbonden beursgenoteerde entiteiten daarvan berekend door Goldman Sachs International door
het corrigeren van hun respectievelijke equity value indications op basis van de huidige of gemiddelde
beurskoers van hun aandelen, de netto financiéle schuld, minderheidsparticipaties en participaties in
verbonden ondernemingen (inferests in associates), netto financi€le activa, bepaalde provisies, passiva
verbonden aan bepaalde pensioenverplichtingen (unfunded pension liabilities) en bepaalde andere
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elementen op basis van de Ramingen, van publieke neerleggingen en andere publieke informatie, en van
andere informatie bekendgemaakt door of verschaft door Gaz de France en Suez.

Behalve indien anders aangegeven, werden alle berekeningen met betrekking tot de aandelen van Gaz de
France of Suez gemaakt op basis van een verwaterd aantal aandelen dat voor de gewone aandelen van Gaz de
France 968,770,388 en voor de gewone aandelen van Suez 1,298,575,218 bedraagt (met uitsluiting van de
eigen aandelen die op 30 april 2008 werden aangehoudenen met inbegrip van, voor Gaz de France, aandelen
die om niet aan het personeel zullen worden toegekend en, voor Suez, aandelen die om niet aan het personeel
zullen worden toegekend evenals aandelen die kunnen worden uitgegeven bij de uitoefening van aandelen-
opties op basis van de methode van de inkoop van eigen aandelen, waarmee wordt bedoeld dat er wordt
vanuit gegaan dat de opbrengst van de inschrijving op de aandelen bij uitoefening van de opties zal worden
gebruikt voor het wederinkopen van aandelen van Suez op de markt).

Behalve indien anders aangegeven, heeft “EBITDA”, wanneer wordt verwezen naar Gaz de France,
dezelfde betekenis als in de Gaz de France Management Ramingen, d.w.z., de definitie zoals die door Gaz de
France van EBITDA (operating income before amortization, depreciation, impairment, provisions, repla-
cement costs and employee share-based payments) wordt gerapporteerd, welke in het kader van het
voorgaande wordt gecorrigeerd, met name door uitsluiting van de netto opbrengst van de verkoop van
materi€le en immateriéle activa en verbonden vennootschappen, door uitsluiting van latente winsten en
verliezen op de mark-to-market van operating financiéle instrumenten, en door de impact van vervangings-
kosten (replacement costs) in aanmerking te nemen en herstructureringskosten uit te sluiten. Behalve indien
anders aangegeven, heeft “EBITDA”, wanneer wordt verwezen naar Suez of Suez Environnement, dezelfde
betekenis als in de Suez Management Ramingen, d.w.z., de definitie van EBITDA (current operating income
before depreciation, amortisation and provisions, met inbegrip van het aandeel in het netto resultaat van
verbonden entiteiten (associates) en financiéle inkomsten (met uitsluiting van interesten) en met uitsluiting
van kosten verbonden aan de hernieuwing van concessies en andere zaken) zoals die door Suez wordt
gerapporteerd, welke in het kader van het voorgaande wordt gecorrigeerd, met name door uitsluiting van het
aandeel in het netto resultaat van verbonden entiteiten (associates), door uitsluiting van financiéle
inkomsten (met uitsluiting van interesten) en door uitsluiting van de impact van kosten verbonden aan
de hernieuwing van concessies en afschrijving van vlottende activa.

Behalve indien anders aangegeven, werden de consensus analyst forecasts voor Gaz de France en Suez,
waarnaar wordt verwezen in onderstaande financiéle analyses, als de mediaan genomen van de forecasts van
een selectie van analisten, die werden gepubliceerd sinds de bekendmaking van de financiéle resultaten van
respectievelijk Gaz de France en van Suez voor 2007, na correctie van deze forecasts om de definitie van
EBITDA die in deze forecasts wordt gebruikt (en die in het algemeen overeenstemt met de door Gaz de
France gerapporteerde EBITDA of met de door Suez gerapporteerde EBITDA) in overeenstemming te
brengen met definitie van EBITDA die werd gebruikt in het kader van de Gaz de France Management
Ramingen, respectievelijk van de Suez Management Ramingen.

Analyse van de historische evolutie van de beurskoers. Goldman Sachs International heeft de historiek van
de beurskoers van de gewone aandelen van Gaz de France sinds 7 juli 2005 (datum van notering van Gaz de
France in het kader van haar beursintroductie) bestudeerd wat betreft de absolute performantie van de prijs
van het aandeel en sinds 21 februari 2006 (datum voorafgaand aan de geruchten op de markt dat Enel SpA
voornemens was een participatie in Electrabel S.A. te verwerven) wat betreft de absolute en relatieve
performantie van de prijs van het aandeel. De relatieve performantie van het aandeel van Gaz de France werd
onderzocht in vergelijking tot bepaalde vennootschappen die activiteiten uitoefenen die in het kader van
deze analyse kunnen worden beschouwd als gelijkaardig aan bepaalde activiteiten van Gaz de France, en die
hieronder worden geidentificeerd onder de sectie “Geselecteerde Ondernemingen Analyse” en waarnaar
hierna wordt verwezen als de Gaz de France Geselecteerde Ondernemingen, en in vergelijking tot de CAC
40 Index, de DJ Stoxx Index en de DJ Stoxx Utilities Index.

Goldman Sachs International heeft tevens de historische evolutie van de beurskoers van de gewone aandelen
van Suez en van de Suez ADS sinds 21 februari 2006 geanalyseerd vanuit het oogpunt van de absolute en
relatieve performantie van de prijs van het aandeel. De relatieve performantie van het aandeel van Suez werd
bestudeerd in vergelijking tot bepaalde vennootschappen die activiteiten uitvoeren die in het kader van deze
analyse kunnen worden beschouwd als gelijkaardig aan bepaalde activiteiten van Suez, en die hieronder
worden geidentificeerd onder de afdeling “Geselecteerde Ondernemingen Analyse” en waarnaar hierna
wordt verwezen als de Suez Geselecteerde Ondernemingen, en in vergelijking tot de CAC 40 Index, de DJ
Stoxx Index en de DJ Stoxx Ultilities Index.
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Historische analyse van de ruilpariteit. Goldman Sachs International heeft voor de laatste periode van één
maand, drie maanden, zes maanden en twaalf maanden telkens eindigend op 30 mei 2008 een berekening
gemaakt van de impliciete ruilpariteiten van de volume gewogen gemiddelde slotkoersen (volume weighted
average closing market prices) van de gewone aandelen van Suez op Euronext Paris, gecorrigeerd voor wat
betreft de verwachte impact (met terugwerkende kracht toegepast gedurende de relevante periodes) van de
uitkering door Suez aan haar aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement
voorafgaand aan de fusie, met de volume gewogen gemiddelde slotkoersen (volume weighted average
closing market prices) van de gewone aandelen van Gaz de France op Euronext Paris. De correctie van de
prijs van de gewone aandelen van Suez voor wat betreft de voorafgaande verdeling van gewone aandelen van
Suez Environnement waarnaar hierboven werd verwezen, is gebaseerd op de equity value indications van
Suez Environnement die werden afgeleid van enterprise value indications die werden berekend als de
gemiddelde enterprise value indications verkregen door op de verwachte EBITDA van Suez Environnement
voor respectievelijk 2008 en 2009, zoals afgeleid uit de Suez Management Ramingen, de enterprise value
multiples op de geraamde EBITDA voor 2008 en 2009 van Veolia Environnement op datum van 30 mei 2008
toe te passen, waarbij dergelijke geraamde EBITDA van Veolia Environnement gebaseerd is op de mediaan
van equity research estimates van het Institutional Brokers Estimate System (of IBES). De impliciete
ruilpariteit voor elke periode werd vergeleken met de ruilpariteit van 21 nieuw uitgegeven gewone aandelen
van Gaz de France tegenover 22 gewone aandelen van Suez overeenkomstig de fusieovereenkomst.

Periode die afloopt op 30 mei 2008

Gecorrigeerde
Impliciete
Gaz de France Suez Ruilpariteit*
Op30mei 2008. . . ..o 43,79 47,90 0,95x
1 maand voorafgaand aan 30 mei 2008. . ................. 42,69 45,55 0,92x
3 maanden voorafgaand aan 2008 . ... ................... 40,38 43,49 0,92x
6 maanden voorafgaand aan 30 mei 2008 . .. .............. 39,29 43,57 0,95x

12 maanden voorafgaand aan 30 mei 2008 . ... ............ 37,73 42,32 0,96x

* De Gecorrigeerde Impliciete Ruilpariteit wordt berekend als de prijs van één gewoon aandeel van Suez,
gecorrigeerd, zoals hierboven beschreven, voor wat betreft de verwachte impact (met terugwerkende
kracht toegepast gedurende de relevante periodes) van de uitkering door Suez aan haar aandeelhouders
van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement voorafgaand aan de fusie, op de prijs van één
gewoon aandeel van Gaz de France.

Bron: Datastream

Analyse van koersdoelstellingen (target price) van Research Analisten. Goldman Sachs International
heeft de koersdoelstellingen (target prices) geanalyseerd voor de gewone aandelen van Gaz de France en
van Suez op basis van publiek beschikbare equity research estimates. Voor zowel Gaz de France als Suez
heeft Goldman Sachs International de koersdoelstellingen (farget prices) geanalyseerd, die sedert de
bekendmaking van de resultaten voor het boekjaar 2007 werden gepubliceerd, waarbij in het kader van deze
analyse koersdoelstellingen (target prices) werden gehanteerd op basis van de stand-alone waarde van
zowel Gaz de France als Suez en met uitsluiting van koersdoelstellingen (target prices) die reeds rekening
houden met de impact van de transactie beoogd door de fusieovereenkomst, zoals synergieén. De volgende
tabel stelt de impliciete ruilpariteit voor van een bandbreedte van illustratieve koersdoelstellingen (target
prices) per gewoon aandeel van Suez, gecorrigeerd voor wat betreft de verwachte impact van de uitkering
door Suez aan haar aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement vooraf-
gaand aan de fusie, tegenover een bandbreedte van koersdoelstellingen (farget prices) per gewoon aandeel
van Gaz de France. De correctie van de illustratieve koersdoelstelling (target price) per gewoon aandeel van
Suez is gebaseerd op enterprise value indications van de activiteiten van Suez Environnement binnen Suez,
afgeleid van de mediaan van enterprise value indications van deze activiteiten zoals gepubliceerd door
equity research analisten sedert de bekendmaking van de financiéle resultaten van Suez voor 2007.
Gecorrigeerde

Impliciete
Ruilpariteit™

Laag Hoog

Koersdoelstelling (target price) analyse ... ........ ... i nnnn.. 0,95x  1,02x

* De Gecorrigeerde Impliciete Ruilpariteit wordt berekend als illustratieve koersdoelstelling (target price)
per gewoon aandeel van Suez, gecorrigeerd voor wat betreft de verwachte impact van de uitkering door
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Suez aan haar aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement voorafgaand
aan de fusie, op de illustratieve koersdoelstelling (target price) per gewoon aandeel van Gaz de France.

Geselecteerde Ondernemingen Analyse. Goldman Sachs International heeft bepaalde financiéle infor-
matie voor Gaz de France geanalyseerd en vergeleken met overeenkomstige financiéle informatie, ratio’s en
markt multiples voor de volgende genoteerde vennootschappen uit de Europese gas- en elektriciteitsector en
de Europese sector voor exploratie en productie van olie en gas, waarbij naar elke vennootschap wordt
verwezen als een Gaz de France Geselecteerde Onderneming.

De Gaz de France Geselecteerde Ondernemingen omvatten:

Een selectie van Europese gas- en elektriciteitsbedrijven, die hieronder worden opgesomd (“Gaz de France
Geselecteerde Ondernemingen (Nutsbedrijven)”):

—  Centrica plc;

—  Enagas SA;

— E.ON AG;

—  Gas Natural Sdg SA;
—  National Grid plc; en
—  Snam Rete Gas SpA.

Een selectie van Europese bedrijven actief in de exploratie en productie van olie en gas, die hieronder
worden opgesomd (“Gaz de France Geselecteerde Ondernemingen (Upstream)”):

—  BG Group plc;

—  Dana Petroleum plc;

—  Lundin Petroleum AB;

—  Maurel et Prom (Etablissements);
—  Tullow Oil plc; en

—  Venture Production plc.

Goldman Sachs International heeft bepaalde financiéle informatie voor Suez geanalyseerd en vergeleken
met overeenkomstige financi€le informatie, ratio’s en markt multiples voor de volgende genoteerde
vennootschappen uit de Europese gas- en elektriciteitsector, waarbij naar elke vennootschap wordt
verwezen als een Suez’ Geselecteerde Onderneming.

De Suez’ Geselecteerde Ondernemingen omvatten:
—  Electricité de France SA;

—  Enel SpA;

— E.ON AG;

—  Iberdrola S.A.; en

— RWE AG.

Hoewel geen van de Geselecteerde Ondernemingen, noch voor Gaz de France noch voor Suez, rechtstreeks
kunnen worden vergeleken met respectievelijk Gaz de France of Suez, werden de opgenomen vennoot-
schappen gekozen omdat zij genoteerde vennootschappen zijn met activiteiten die in het kader van deze
analyse kunnen worden beschouwd als gelijkaardig aan bepaalde activiteiten van Gaz de France of Suez.

Goldman Sachs International heeft verscheidene financiéle ratio’s en multiples voor zowel de Gaz de France
Geselecteerde Ondernemingen als voor de Suez’ Geselecteerde Ondernemingen berekend en vergeleken
met dergelijke multiples en ratio’s voor respectievelijk Gaz de France en Suez, op basis van informatie van
30 mei 2008 die zij verkreeg (i) van Datastream, (ii) van publieke toegankelijke documenten en de mediaan
van IBES estimates met betrekking tot zowel de Gaz de France Geselecteerde Ondernemingen als de Suez’
Geselecteerde Ondernemingen, (iii) van publieke toegankelijke documenten en de Gaz de France
Management Ramingen voor Gaz de France en de Suez Management Ramingen voor Suez en (iv) van
consensus analyst forecasts voor Gaz de France en Suez. Goldman Sachs International heeft de ratio’s van
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de enterprise value t.0.v. de geraamde EBITDA geanalyseerd en vergeleken, wat een gangbare referentie is
in de sectoren waarin Gaz de France en Suez actief zijn, evenals de ratio’s van prijs t.0.v. geraamde
inkomsten per aandeel (earnings per share), een referentie die o.m. toelaat om de verschillen inzake de
kapitaalintensiteit en belastingsefficiéntie van elk van de betrokken vennootschappen in aanmerking te
nemen.

Met betrekking tot zowel Gaz de France als de Gaz de France Geselecteerde Ondernemingen heeft Goldman
Sachs International de geraamde enterprise value berekend als een multiple van de geraamde 2008 en 2009
EBITDA, alsook de prijs t.o.v. de geraamde inkomsten per aandeel (earnings per share) ratio op 30 mei
2008. De volgende tabel geeft het resultaat van deze analyse weer:

Gaz de France Gaz de France

Geselecteerde Geselecteerde Gaz de France
Ondernemingen Ondernemingen Consensus
(Nutsbedrijven) (Upstream) Analyst

Band-breedte ~ Mediaan  Band-breedte =~ Mediaan = Management Ramingen  Forecasts

Enterprise value als een multiple van

geraamde:
2008 EBITDA . .. ............ 5,1x-10,7x 8,1x 3,5x-13,6x 6,8x 7,6x 7,9x
20090EEBITDA . . ............ 4,9x-9,3x 7,7x 2,9x-15,3x 5,4x 7,1x 7,4x

Prijs/ geraamde inkomsten per

aandeel (earnings per share):
2008 inkomsten per aandeel . . . . .. 11,5x-18,9x 15,4x 9,6x-39,3x 17,3x 17,9x 15,9x
2009 inkomsten per aandeel . . . . .. 10,2x-16,9x 14,2x 8,2x-46,6x 14,8x 16,6x 15,1x

—  De geraamde EBITDA en inkomsten per aandeel (earnings per share) voor de Gaz de France
Geselecteerde Ondernemingen zijn gebaseerd op de mediaan van de IBES estimates voor elk van de
Geselecteerde Ondernemingen, met uitzondering van E.ON. De geschatte EBITDA voor 2008 voor
E.ON werd gecorrigeerd zodat zij de aangekondigde overname van bepaalde Endesa activa voor het
volledige jaar 2008 zou omvatten. Deze correctie is afgeleid van ramingen m.b.t. deze activa
gepubliceerd door geselecteerde onderzoeksanalisten.

—  De geraamde EBITDA van Gaz de France is gebaseerd op de Gaz de France Management Ramingen
en op de consensus analyst forecasts.

—  De geraamde inkomsten van Gaz de France zijn gebaseerd op de Gaz de France Management
Ramingen, gecorrigeerd voor wat betreft uitzonderlijke elementen, herstructureringskosten en
waardeverminderingen volgens de Gaz de France Management Ramingen en op de consensus
analyst forecasts.

—  Op grond van de slotkoersen op 30 mei 2008, met uitzondering van multiples aangaande Dana
Petroleum, die dateren van 22 april 2008 (datum voorafgaand aan de aankondiging door Dana
Petroleum van de ontdekking van potentiéle nieuwe niet-kwantificeerbare voorraden).

Met betrekking tot zowel Suez als de Suez’ Geselecteerde Ondernemingen heeft Goldman Sachs Inter-
national de geraamde enterprise value berekend als een multiple van de geraamde 2008 en 2009 EBITDA,
alsook de prijs t.o.v. de geraamde inkomsten per aandeel (earnings per share) ratio op 30 mei 2008. De
volgende tabel geeft het resultaat van deze analyse weer:

Suez

Suez’ Geselecteerde
Ondernemingen

Consensus
Management  Analyst
Bandbreedte Mediaan Ramingen Forecasts

Enterprise value als een multiple van geraamde:

2008 EBITDA . ... o 6,2x-10,6x 7,8x 10,0x 10,1x
2009 EBITDA .. .. 5,7x-9,8x 7,5x 9,0x 9,3x
Prijs/ geraamde inkomsten per aandeel (earnings per share):

2008 inkomsten per aandeel. . . ..................... 11,8x-25,7x  15,6x 19,5x 17,6x
2009 inkomsten per aandeel. . . ... .................. 11,2x-22,6x  13,7x 18,1x 15,5x

. De geraamde EBITDA en inkomsten per aandeel (earnings per share) voor de Suez’ Geselecteerde

Ondernemingen zijn gebaseerd op de mediaan van de IBES estimates voor elk van de Geselecteerde
Ondernemingen, met uitzondering van E.ON. De geschatte EBITDA voor 2008 voor E.ON werd
gecorrigeerd zodat zij de aangekondigde overname van bepaalde Endesa activa voor het volledige
Jjaar 2008 zou omvatten. Deze correctie is afgeleid van ramingen m.b.t. deze activa gepubliceerd door
geselecteerde onderzoeksanalisten.
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. De geraamde EBITDA voor Suez is gebaseerd op de Suez Management Ramingen en op de consensus
analyst forecasts.

. De geraamde inkomsten van Suez zijn gebaseerd op de Suez Management Ramingen, zoals aangepast
aan uitzonderlijke elementen, herstructureringskosten en waardeverminderingen volgens de Suez
Management Ramingen en op de consensus analyst forecasts.

. Gebaseerd op de slotkoersen per 30 mei 2008.

Zoals hieronder beschreven, maakte Goldman Sachs International indicaties van de enterprise value van
Gaz de France door de indicaties van de enterprise value van de exploratie — en productieactiviteiten en de
indicaties van de enterprise value van de rest van Gaz de France activiteiten samen te voegen.

In het kader van deze analyse heeft Goldman Sachs International indicaties gemaakt van de enterprise value
van de exploratie — en productieactiviteiten van Gaz de France door op de geraamde 2008 en 2009 EBITDA
van deze activiteiten, zoals afgeleid uit een selectie van forecasts van onderzoeksanalisten voor het
bedrijfssegment, en, afzonderlijk, uitgaande van de veronderstelling dat deze EBITDA 25 % vertegen-
woordigd van de geraamde 2008 en 2009 EBITDA van Gaz de France op basis van de Gaz de France
Management Ramingen, multiples toe te passen die overeenstemmen met de gemiddelden voor 2008 en
2009 van de enterprise value op de geraamde EBITDA multiples van Dana Petroleum op datum van 22 april
2008 (op basis van nog niet verstoorde multiples voorafgaand aan de aankondiging van de ontdekking van
potentiéle nieuwe niet-kwantificeerbare reserves) en van Venture Production op datum van 30 mei 2008,
waarbij dergelijke enterprise values en geraamde EBITDA worden berekend op basis van de beurskoersen
van de aandelen en de mediaan van de IBES estimates voor Dana Petroleum en Venture Production, beiden
genoteerde vennootschappen die gelijkaardig zijn aan (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar zijn met) de
exploratie — en productieactiviteiten van Gaz de France.

De indicaties van de enterprise value van Gaz de France (uitgezonderd de exploratie — en productie-
activiteiten) werden door Goldman Sachs International berekend door op de geraamde 2008 en 2009
EBITDA van de rest van Gaz de France activiteiten, zoals afgeleid uit consensus analyst forecasts voor Gaz
de France en een selectie van forecasts van onderzoeksanalisten voor de exploratie- en onderzoeksacti-
viteiten, en, afzonderlijk, uitgaande van de veronderstelling dat deze EBITDA 75 % vertegenwoordigd van
de geraamde 2008 en 2009 EBITDA van Gaz de France op basis van de Gaz de France Management
Ramingen, multiples toe te passen die overeenstemmen met de medianen voor 2008 en 2009 van de
enterprise value op de geraamde EBITDA multiples van de Gaz de France Geselecteerde Ondernemingen
(Nutsbedrijven) op datum van 30 mei 2008, waarbij dergelijke enterprise values en geraamde EBITDA
worden berekend op basis van de beurskoersen van de aandelen en de mediaan van de IBES estimates voor
de Gaz de France Geselecteerde Ondernemingen (Nutsbedrijven), genoteerde vennootschappen die
gelijkaardig zijn aan (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar zijn met) Gaz de France (uitgezonderd de
exploratie — en productieactiviteiten).

Zoals hieronder beschreven, heeft Goldman Sachs International indicaties van de enterprise value van Suez
gemaakt, die werden gecorrigeerd voor wat betreft de uitkering, voorafgaand aan de fusie, door Suez aan
zijn aandeelhouders van 65 % van de aandelen van Suez Environnement, door de indicaties van de
enterprise value van Suez (met uitzondering van de activiteiten van Suez Environnement) en 35 % van
de indicaties voor de equity value van Suez Environnement samen te voegen.

Goldman Sachs International heeft indicaties van de enterprise value van Suez (met uitzondering van Suez
Environnement) gemaakt door op de geraamde 2008 en 2009 EBITDA (met uitzondering van het aandeel
van Suez Environnement), zoals afgeleid uit de Suez Management Ramingen, multiples toe te passen die
overeenstemmen met de mediaan van de enterprise value op de geraamde 2008 en 2009 EBITDA multiples
voor de Suez’ Geselecteerde Ondernemingen op datum van 30 mei 2008, waarbij dergelijke enterprise
values en geraamde EBITDA worden berekend op basis van de beurskoersen van de aandelen en de mediaan
van de IBES estimates voor de Suez’ Geselecteerde Ondernemingen, die gelijkaardig zijn aan (maar niet
rechtstreeks vergelijkbaar zijn met) Suez (met uitzondering van Suez Environnement).

Voor de activiteiten van Suez Environnement binnen Suez heeft Goldman Sachs International de indicaties
van de enterprise value berekend door het gemiddelde van de enterprise values te ramen, zoals verkregen
door de geraamde 2008 en 2009 EBITDA van Suez Environnement, zoals afgeleid uit de Suez Management
Ramingen, toe te passen op de geraamde 2008 en 2009 EBITDA multiples van Veolia Environnement,
waarbij dergelijke enterprise values en geraamde EBITDA worden berekend op basis van de beurskoersen
van de aandelen en de mediaan van de IBES estimates voor Veolia Environnement, een genoteerde
vennootschap die gelijkaardig is aan (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar is met) de activiteiten van Suez
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Environnement binnen Suez. De correctie van de prijs van één gewoon aandeel van Suez, n.a.v. de uitkering
door Suez aan zijn aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement, is gebaseerd
op de equity value indications van Suez Environnement die zijn afgeleid uit enterprise value indications
hierboven vermeld.

De indicaties van de equity value van Gaz de France werden door Goldman Sachs International gemaakt
door op de geraamde inkomsten van Gaz de France voor 2008 en 2009, zoals afgeleid uit consensus analysts
forecasts voor Gaz de France, en, afzonderlijk, zoals gebaseerd op de Gaz de France Management
Ramingen, de multiples toe te passen die overeenstemmen met de mediaan van de koers op de geraamde
2008 en 2009 inkomsten per aandeel (earnings per share) — multiples van de Gaz de France Geselecteerde
Ondernemingen (Nutsbedrijven) op datum van 30 mei 2008, waarbij dergelijke inkomsten per aandeel
(earnings per share) worden gebaseerd op de mediaan van de IBES estimates voor de Gaz de France
Geselecteerde Ondernemingen (Nutsbedrijven), wat genoteerde vennootschappen zijn die gelijkaardig
(maar niet rechtstreeks vergelijkbaar met) Gaz de France zijn.

De indicaties van de equity value van Suez werden door Goldman Sachs International berekend door op de
geraamde inkomsten van Suez voor 2008 en 2009, zoals afgeleid uit consensus analysts forecasts voor Suez,
en, afzonderlijk, zoals gebaseerd op de Suez Management Ramingen, de multiples toe te passen die
overeenstemmen met de mediaan van de koers op de geraamde 2008 en 2009 inkomsten per aandeel
(earnings per share) — multiples van de Suez Geselecteerde Ondernemingen op datum van 30 mei 2008,
waarbij dergelijke inkomsten per aandeel (earnings per share) worden gebaseerd op de mediaan van de
IBES estimates voor de Suez’ Geselecteerde Ondernemingen, wat genoteerde vennootschappen zijn die
gelijkaardig (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar met) Suez zijn.

De volgende tabel stelt de bandbreedte van de impliciete ruilpariteiten voor, die worden verkregen door de
illustratieve prijs per gewoon aandeel van Suez, gecorrigeerd voor wat betreft de uitkering, voorafgaand aan
de fusie, door Suez aan zijn aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement, te
plaatsen tegenover de illustratieve prijs per gewoon aandeel van Gaz de France. Deze aanpassing van de
illustratieve prijs per gewoon aandeel van Suez aan de uitkering van de gewone aandelen van Suez
Environnement zoals hierboven vermeld, is gebaseerd op de equity value indications van de activiteiten van
Suez Environnement binnen Suez die zijn afgeleid van het gemiddelde van de enterprise value indications,
zoals die volgen uit de analyse zoals hierboven beschreven.
Gecorrigeerde
Impliciete
— Ruilpariteit®
Laag ~ Hoog

Geselecteerde ondernemingen analyse . ............ ... 0,72x  0,97x

* De Gecorrigeerde Impliciete Ruilpariteit wordt berekend door de illustratieve prijs per gewoon aandeel
van Suez, gecorrigeerd voor wat betreft de geraamde impact van de uitkering door Suez, voorafgaand aan
de fusie, aan zijn aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement, te plaatsen
tegenover de illustratieve prijs per gewoon aandeel van Gaz de France.

Discounted Cash Flow — Analyse. Goldman Sachs International voerde een indicatieve discounted cash
flow - analyse uit op Gaz de France, Suez and Suez Environnement, op een stand-alone basis, door gebruik
te maken van de Gaz de France Management Ramingen en de Suez Management Ramingen. Goldman
Sachs International maakte indicaties van de geactualiseerde nettowaarde (net present value) van (i) de vrije
kasstromen (free cash flows) van Gaz de France, Suez en de activiteiten van Suez Environnement binnen
Suez voor de jaren 2008 tot 2010 en (ii) indicaties voor de eliminatiewaardes (terminal values) van Gaz de
France, Suez en de activiteiten van Suez Environnement binnen Suez. Deze indicaties van de geactuali-
seerde nettowaarde (net present value) van de vrije kasstromen (free cash flows) werden berekend door
discontovoeten te gebruiken die variéren van 6,5 % tot 7,5 % voor Gaz de France en van 7,0 % tot 8,0 %
voor Suez en de activiteiten van Suez Environnement binnen Suez. De indicaties voor de eliminatiewaardes
(terminal values) van Gaz de France en Suez werden berekend door zowel (i) een perpetuiteit methode te
gebruiken waarbij wordt uitgegaan van een bepaalde eeuwigdurende groeivoet van de vrije kasstromen (free
cash flows) voor elke onderneming; als (ii) een exit-multiple toe te passen die overeenstemt met de ratio van
de enterprise value op de effectieve EBITDA van 2007 voor Gaz de France en Suez, die wordt berekend door
gebruik te maken van de slotkoersen per 30 mei 2008 van de respectievelijke gewone aandelen. Voor het
bepalen van de indicatie van de eliminatiewaardes (ferminal values), werden de genormaliseerde free cash
flow en de genormaliseerde EBITDA voor Gaz de France en Suez berekend als de geraamde free cash flow
en de EBITDA voor 2010 in de Gaz de France Management Ramingen en de Suez Management Ramingen,
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desgevallend, na enkele aanpassingen die door het management van respectievelijk Gaz de France en Suez
werden verstrekt en waarvan het gebruik voor deze analyse door Goldman Sachs International door Gaz de
France werd goedgekeurd. Deze aanpassingen geven de convergentie weer van de respectievelijke lange
termijn macro-economische veronderstellingen van Gaz de France en Suez voor de brent olieprijzen, de
baseload elektriciteitsprijzen en de U.S. Dollar/Euro wisselkoersen. Goldman Sachs International voerde
ook nog een sensitiviteitsanalyse uit met de bedoeling om de convergentie weer te geven van de publiek
toegankelijke standaarden (benchmarks) met betrekking tot de lange termijn macro-economische veronder-
stellingen voor de baseload elektriciteitsprijzen, de brent olieprijzen en de U.S. Dollar/Euro wisselkoersen.
De indicaties voor de eliminatiewaardes (terminal values) van de activiteiten van Suez Environnement
binnen Suez werden berekend door zowel een perpetuiteit methode als een exit-multiple te gebruiken die
overeenstemt met de ratio van de enterprise value op de effectieve EBITDA van 2007 van Veolia
Environnement, berekend op basis van de slotkoers van het gewone aandeel op datum van 30 mei 2008.

De volgende tabel stelt de bandbreedte van de impliciete ruilpariteiten voor, die worden verkregen door de
illustratieve prijs per gewoon aandeel van Suez, gecorrigeerd voor wat betreft de uitkering, voorafgaand aan
de fusie, door Suez aan zijn aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement, te
plaatsen tegenover de illustratieve prijs per gewoon aandeel van Gaz de France, zoals afgeleid uit de
analyses hierboven vermeld. Deze aanpassing van de illustratieve prijs per gewoon aandeel van Suez, is
gebaseerd op de equity value indications van de activiteiten van Suez Environnement binnen Suez afgeleid
van de discounted cash flow analyse uitgevoerd door Goldman Sachs International op de activiteiten van
Suez Environnement binnen Suez zoals hierboven beschreven.

Gecorrigeerde
Impliciete Ruilpariteit*
Lange termijn macro-economische veronderstellingen Laag Mediaan Hoog
Veronderstellingen verschaft door Gaz de France en Suez . ................. 0,83x 0,99x 1,14x

Sensitiviteitsanalyse gebaseerd op publiek beschikbare standaarden (voor 2010) .. 0,89x 0,98x 1,06x

* De Gecorrigeerde Impliciete Ruilpariteit wordt berekend door de illustratieve prijs per gewoon aandeel
van Suez, gecorrigeerd voor wat betreft de geraamde impact van de uitkering door Suez, voorafgaand aan
de fusie, aan zijn aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement, te plaatsen
tegenover de illustratieve prijs per gewoon aandeel van Gaz de France, zoals afgeleid uit de hierboven
beschreven discounted cash flow analyse.

Sum-of-the-Parts Analyse. Goldman Sachs International voerde een sum-of-the-parts analyse uit voor Gaz
de France en Suez, gebaseerd op hun respectievelijke belangrijkste bedrijfsactiviteiten.

De zeven activiteitssegmenten van Gaz de France die werden geanalyseerd door Goldman Sachs Inter-
national zijn:

—  Exploratie — en productieactiviteiten;

—  De activiteit van aankoop en verkoop van energie;

—  Dienstverleningsactiviteiten ;

—  Doorvoer — en leveringactiviteiten in Frankrijk, uitgezonderd gasopslagactiviteiten;
—  Gasopslagactiviteiten in Frankrijk;

—  Doorvoer — en leveringactiviteiten buiten Frankrijk; en

— Andere activiteiten, die voornamelijk corporate — en holdingfuncties betreffen.

Voor de sum-of-the-parts analyse van Gaz de France, heeft Goldman Sachs International de enterprise value
indications van de exploratie — en productieactiviteiten van Gaz de France berekend door op de bewezen en
vermoedelijke reserves eind 2007 van Gaz de France een bandbreedte van enterprise value multiples
(uitgedrukt in U.S. Dollars en geconverteerd in Euro door een U.S. Dollar/ Euro wisselkoers van 1,56 op
datum van 30 mei 2008 te gebruiken) per olievat — equivalent, overeenstemmend met de enterprise value
multiples per olievat — equivalent van Venture Production op datum van 30 mei 2008 (onderzijde — low
end) en Dana Petroleum op datum van 22 april 2008 (voorafgaand aan de aankondiging van de ontdekking
van niet-kwantificeerbare reserves) (bovenzijde — high end), waarbij kan worden beschouwd dat deze
ondernemingen een gelijkaardig (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar) profiel hebben dan de exploratie- en
productieactiviteiten van Gaz de France, toe te passen.
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De indicaties voor de enterprise value van de activiteit van aankoop en verkoop van energie van Gaz de
France werden door Goldman Sachs International berekend door op de geraamde 2008 EBITDA (definitie
van de door Gaz de France gerapporteerde EBITDA) van dergelijke activiteiten, zoals afgeleid uit de
forecasts van geselecteerde analisten voor het bedrijfssegment, een bandbreedte van enterprise value op
geraamde 2008 EBITDA — multiples toe te passen, waarbij de onderzijde (low end) overeenstemt met de
enterprise value op de geraamde 2008 EBITDA — multiples van Centrica op datum van 30 mei 2008, en de
bovenzijde (high end) overeenstemt met de enterprise value op de geraamde 2008 EBITDA — multiples van
Gas Natural op datum van 30 mei 2008, waarbij dergelijke enterprise values en geraamde EBITDA worden
berekend op basis van de beurskoersen van de aandelen en de mediaan van de IBES estimates voor Centrica
en Gas Natural, wat genoteerde vennootschappen die gelijkaardig aan (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar
met) de activiteiten inzake de aankoop en verkoop van energie van Gaz de France zijn.

Voor de dienstverleningsactiviteiten van Gaz de France, heeft Goldman Sachs International de indicaties
voor de enterprise value berekend door op de voor 2007 gerapporteerde inkomsten vOOr intresten,
belastingen en afschrijvingen (2007 reported earnings before interest, tax and amortization) van dergelijke
activiteiten, een bandbreedte van multiples van vroegere acquisities waarbij private ondernemingen waren
betrokken die als gelijkaardig (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar) kunnen worden beschouwd met deze
activiteiten, toe te passen.

Voor de doorvoer — en leveringsactiviteiten van Gaz de France in Frankrijk, uitgezonderd de gasops-
lagactiviteiten, heeft Goldman Sachs International de indicaties voor de enterprise value berekend door op
de waarde van de regulated asset base (“RAB”) van dergelijke activiteiten op het einde van kalenderjaar
2007, zoals gerapporteerd door Gaz de France, multiples gaande van 1,0 tot 1,1, toe te passen.

Voor de doorvoer- en leveringsactiviteiten van Gaz de France buiten Frankrijk, heeft Goldman Sachs
International de indicaties voor de enterprise value berekend door op de geraamde 2008 EBITDA (definitie
van de door Gaz de France gerapporteerde EBITDA) van dergelijke activiteiten, zoals afgeleid uit forecasts
van geselecteerde analisten, een bandbreedte van enterprise value op geraamde 2008 EBITDA-multiples
van genoteerde ondernemingen, die gelijkaardig zijn aan (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar zijn met) de
doorvoer- en leveringactiviteiten buiten Frankrijk van Gaz de France, toe te passen.

Voor de gasopslagactiviteiten van Gaz de France in Frankrijk, heeft Goldman Sachs International indicaties
voor de enterprise value afgeleid door op de geraamde 2008 EBITDA (definitie van de door Gaz de France
gerapporteerde EBITDA) van dergelijke activiteiten, zoals afgeleid uit forecasts van geselecteerde analisten
van de geraamde 2008 EBITDA van de infrastructuuractiviteiten van Gaz de France in Frankrijk (daarbij
veronderstellend dat het percentage van het aandeel van de gasopslagactiviteiten van Gaz de France in zulk
EBITDA van de infrastructuuractiviteiten in Frankrijk zoals afgeleid uit de ramingen van analisten voor
2008 ongeveer 20 % bedraagt), een bandbreedte van enterprise value op geraamde 2008 EBITDA —
multiples toe te passen, waarbij de onderzijde (low end) overeenstemt met de enterprise value op de
geraamde 2008 EBITDA — multiple van Centrica op datum van 30 mei 2008, en de bovenzijde (high end)
overeenstemt met de mediaan van de enterprise value op de geraamde 2008 EBITDA — multiples van Gaz
de France Geselecteerde Ondernemingen (Nutsbedrijven) op datum van 30 mei 2008, waarbij dergelijke
enterprise values en geraamde EBITDA worden berekend op basis van de beurskoersen van de aandelen en
de mediaan van de IBES estimates voor de Gaz de France Geselecteerde Ondernemingen (Nutsbedrijven),
wat genoteerde vennootschappen die gelijkaardig aan (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar met) de
gasopslagactiviteiten van Gaz de France in Frankrijk zijn.

Voor de andere activiteiten, die hoofdzakelijk overeenstemmen met de corporate functies, heeft Goldman
Sachs International tot slot de indicaties voor de enterprise value afgeleid, door een bandbreedte van
multiples toe te passen op hun geraamde 2008 EBITDA (definitie van de door Gaz de France gerapporteerde
EBITDA), zoals afgeleid uit forecasts van geselecteerde analisten.

Goldman Sachs International berekende de indicaties voor de enterprise value van Gaz de France door de
indicaties voor de enterprise value van haar zeven activiteitensegmenten, die zoals hierboven beschreven,
werden bepaald, samen te voegen.

De vijf activiteitensegmenten van Suez die werden geanalyseerd door Goldman Sachs International zijn:
—  Suez Energy Europe (“SEE”) activiteiten;
—  Suez Energy International (“SEI”) activiteiten;

—  Suez Energy Services (“SES”) activiteiten;
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—  Suez Environnement (“SE”) activiteiten; en
— Andere activiteiten, hoofdzakelijk overeenstemmend met centrale- en holdingfuncties.

Voor de sum-of-the-parts analyse van Suez, heeft Goldman Sachs International de indicaties voor de
enterprise value van Suez’ SEE activiteiten berekend door het samenvoegen van de enterprise values van
Fluxys en Distrigaz, op basis van de beurskoers van hun respectievelijke gewone aandelen op datum van 30
mei 2008, en de indicaties van de enterprise value van Electrabel vastgesteld door het samenvoegen van de
indicaties van de enterprise value van (i) Electrabel’s klantenportfolio op datum van 31 december 2007,
bepaald aan de hand van een bandbreedte van multiples gebaseerd op de enterprise value per klant-ratio’s,
die zijn afgeleid uit vorige acquisities waarbij ondernemingen waren betrokken die als gelijkaardig (maar
niet rechtstreeks vergelijkbaar) aan de energiecommercialisering activiteiten kunnen worden beschouwd;
en (ii) Electrabel’s elektriciteitsopwekkingcapaciteit, bepaald aan de hand van een bandbreedte van
multiples gebaseerd op de enterprise value per MW-ratios, die zijn afgeleid uit vorige acquisities en
forecasts van onderzoeksanalisten van ondernemingen die als gelijkaardig (maar niet rechtstreeks
vergelijkbaar) met Electrabel kunnen worden beschouwd.

Goldman Sachs International berekende de indicaties voor de enterprise value van Suez’ SEI activiteiten
door het samenvoegen van (i) de enterprise values van Tractebel Energia, Enersur en Glow, op basis van de
beurskoers van hun respectievelijke gewone aandelen op datum van 30 mei 2008; (ii) de indicaties van de
enterprise value van SEI’s andere elektriciteitsopwekkingcapaciteit op basis van een bandbreedte van
multiples gebaseerd op de enterprise value per MW, afgeleid uit de beurskoers van de aandelen van
genoteerde ondernemingen die als gelijkaardig (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar) aan dergelijke
activiteiten van SEI kunnen worden beschouwd en een bandbreedte van enterprise value per MW-ratios
afgeleid van vorige acquisities waarbij ondernemingen waren betrokken die als gelijkaardig (maar niet
rechtstreeks vergelijkbaar) kunnen worden beschouwd aan dergelijke activiteiten van SEI; en (iii) indicaties
van de enterprise value van SEI’'s LNG activiteiten berekend door op de geraamde 2008 EBITDA van de
LNG activiteiten (definitie van de door Suez gerapporteerde EBITDA) zoals afgeleid uit forecasts van
analisten, een bandbreedte van enterprise value op geraamde 2008 EBITDA — multiples voorvloeiend uit
forecasts van analisten, toe te passen.

Voor de SES activiteiten van Suez, heeft Goldman Sachs International de indicaties voor de enterprise value
berekend door op de gerapporteerde huidige bedrijfsinkomsten van 2007 (2007 reported current operating
income) van dergelijke activiteiten een bandbreedte van multiples toe te passen, die voortvloeien uit vorige
acquisities waarbij ondernemingen waren betrokken die als gelijkaardig (maar niet rechtstreeks
vergelijkbaar) aan de SES activiteiten kunnen worden beschouwd.

Voor de SE activiteiten van Suez, heeft Goldman Sachs International de indicaties voor de enterprise values
gemaakt door het gemiddelde te berekenen van de enterprise values, bekomen door op de geraamde 2008 en
2009 EBITDA van Suez Environnement, zoals afgeleid uit de Suez Management Ramingen, een
bandbreedte van enterprise values op geraamde 2008 en 2009 EBITDA-multiples toe te passen, die zijn
afgeleid voor wat betreft de onderzijde (low end) van de enterprise value op de geraamde 2008 en 2009
EBITDA van Agbar, voor het middenpunt (mid-point) van de enterprise value op de geraamde 2008 en 2009
EBITDA van Veolia Environnement, en voor de bovenzijde (high end) van de enterprise value op de
geraamde 2008 en 2009 EBITDA van Veolia Environnement verhoogd met een premie van 10 %, waarbij
dergelijke enterprise values en geraamde EBITDA worden berekend op basis van de beurskoersen van de
aandelen en de mediaan van de IBES estimates voor Veolia Environnement en Agbar, publieke vennoot-
schappen die gelijkaardig zijn aan (maar niet rechtstreeks vergelijkbaar zijn met) de SE activiteiten van
Suez.

Voor de andere activiteiten, die hoofdzakelijk betrekking hebben op centrale functies binnen Suez, heeft
Goldman Sachs International tot slot de indicaties voor de enterprise value berekend door een bandbreedte
van multiples toe te passen op hun EBITDA geraamd voor het kalenderjaar 2008 (definitie van de door Suez
gerapporteerde EBITDA), op basis van forecasts van geselecteerde analisten.

Goldman Sachs International berekende de indicaties voor de enterprise value van Suez door de indicaties
voor de enterprise values van haar activiteitensegmenten, zijnde SEE, SEI, SES en SE en andere activiteiten
zoals hierboven beschreven en bepaald, samen te voegen.

De volgende tabel stelt de impliciete ruilpariteiten voor, die worden verkregen door de illustratieve prijs per
gewoon aandeel van Suez, gecorrigeerd voor wat betreft de geraamde impact van de uitkering, voorafgaand
aan de fusie, door Suez aan zijn aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environ-
nement, te plaatsen tegenover de illustratieve prijs per gewoon aandeel van Gaz de France zoals afgeleid uit
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deze sum-of-the-parts analyse. Deze correctie is gebaseerd op de equity value indications van Suez
Environnement afgeleid van de enterprise values indications berekend zoals hierboven uiteengezet onder
de “Sum-of-the-parts Analyse”.

Gecorrigeerde Impliciete
Ruilpariteit*

Laag Mediaan Hoog

Sum-of-the-parts analyse . . ... ... ... 0,90x 0,97x 1,01x

* De Gecorrigeerde Impliciete Ruilpariteit wordt berekend door de illustratieve prijs per gewoon aandeel
van Suez, aangepast voor wat betreft de geraamde impact van de uitkering door Suez, voorafgaand aan de
fusie, aan zijn aandeelhouders van 65 % van de gewone aandelen van Suez Environnement, te plaatsen
tegenover de illustratieve prijs per gewoon aandeel van Gaz de France, zoals afgeleid uit deze
Sum-of-the-parts analyse.

Analyse van de Synergieén. Goldman Sachs International voerde een illustratieve discounted cash flow
analyse uit van de Synergieén (nadat de kapitaaluitgaven (capital expenditures) en cash herstructurerings-
kosten die met de implementatie daarvan gepaard gaan in aanmerking werden genomen). Goldman Sachs
International berekende een illustratieve indicatie van de geactualiseerde nettowaarde (net present value)
van de Synergieén van EUR 6,6 miljard.

Aanwas / Verwatering Analyse. Goldman Sachs International analyseerde de pro forma financiéle impact
van de fusie op de geraamde inkomsten per aandeel (earnings per share) van Gaz de France en de
gecombineerde vennootschap door gebruik te maken van inkomstenramingen voor Gaz de France en Suez
(na rekening te hebben gehouden met de impact van de uitkering door Suez aan haar aandeelhouders van
65 % van haar gewone aandelen in Suez Environnement, voorafgaand aan de fusie), die zijn gebaseerd op
respectievelijk de Gaz de France Management Ramingen en de Suez Management Ramingen, zoals
aangepast aan uitzonderlijke elementen, herstructureringskosten en waardeverminderingen die zijn
voorzien in de Gaz de France Management Ramingen en de Suez Management Ramingen, na pro forma
de Synergieén en bepaalde andere aanpassingen in aanmerking te hebben genomen. Voor 2008, 2009 en
2010 heeft Goldman Sachs International de geraamde inkomsten per gewoon aandeel van Gaz de France, op
een standalone basis, vergeleken met de geraamde inkomsten per aandeel (earnings per share) van de
gecombineerde vennootschap, overeenkomstig de verschillende scenario’s voor de implementatie van de
synergieén. Deze analyse toonde aan dat, wanneer de synergieén in aanmerking worden genomen, de
voorgenomen fusie tot een aangroei van de inkomsten per aandeel (earnings per share) van Gaz de France
zou leiden voor de drie jaren. De volgende tabel vat de resultaten van deze analyse samen:

Pro Forma Vergelijking van de Ramingen van de Gecorrigeerde

Inkomsten per Aandeel (earnings per share) van de Gecombineerde

Vennootschap vs. Ramingen van deGecorrigeerde Inkomsten per
Aandeel (earnings per share) van Gaz de France

Zonder Geleidelijk Volledige Synergieén
Synergieén Doorgevoerde Synergieén vanaf 2008
2008. . . —2,1 % +8,0 % +10,5 %
2009. . . 2,7 % +8,1 % +9,1 %
2010, . . =0,1 % +3,3 % +11,2 %
. Pro forma vergelijking van de ramingen voor 2008 berekend alsof de transactie vooropgesteld door

de fusieovereenkomst plaats had op 1 januari 2008.

. Analyse uitgevoerd voor de impact van de allocatie van de aankoopprijs (purchase price allocation)
op de waardeverminderingen en afschrijvingen die zullen voortvloeien uit de transactie die wordt
beoogd in de fusieovereenkomst.

. “Geleidelijk Doorgevoerde Synergieén” is gebaseerd op een graduele uitvoering van korte termijn
synergieén, waarin de impact van de implementatiekosten over de periode 2008-2010 en de
belastingssynergieén in 2008 en 2009 zijn begrepen.

. “Volledige Synergieén vanaf 2008” is gebaseerd op synergieén zowel op korte termijn als op
middellange termijn waarbij belastingssynergieén en implementatiekosten worden uitgesloten.

De voorbereiding van een fairness opinion is een complex proces en leent zich niet noodzakelijk voor een
gedeeltelijke analyse of samenvattende beschrijving. Het selecteren van bepaalde stukken van de analyses of
van de samenvatting zoals hierboven beschreven, zonder de analyses in hun geheel te beschouwen, kan een
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onvolledig beeld geven van de processen die aan het advies van Goldman Sachs International ten grondslag
liggen. Ten einde tot de billijkheid en redelijkheid van de ruilpariteit te besluiten, heeft Goldman Sachs
International de resultaten van al haar analyses in aanmerking genomen en heeft zij geen enkel specifiek
gewicht toegekend aan een bepaalde factor of analyse die door haar in aanmerking werd genomen. Meer
nog, Goldman Sachs International heeft haar beslissing over de billijkheid en redelijkheid van de ruilpariteit
gemaakt op basis van haar ervaring en professioneel beoordelingsvermogen na het in aanmerking nemen
van het resultaat van elk van haar analyses. Geen enkele onderneming of transactie die in de bovenstaande
analyses werd gebruikt als een vergelijkingspunt, is rechtstreeks vergelijkbaar met Gaz de France of Suez of
hun respectievelijke bedrijfssegmenten of units of de voorgenomen fusie en uitkering.

Goldman Sachs International heeft deze analyses voorbereid om aan de raad van bestuur van Gaz de France
te adviseren omtrent de billijkheid en redelijkheid vanuit een financieel oogpunt van de ruilpariteit bepaald
in de fusieovereenkomst. Deze analyses beogen niet een schatting te geven noch reflecteren zij noodzakelijk
de prijs tegen welke de onderneming of de effecten effectief verkocht kunnen worden. Analyses gebaseerd
op voorspellingen van toekomstige resultaten stemmen niet noodzakelijk overeen met de effectieve
toekomstige resultaten, dewelke significant meer of minder voordelig dan deze voorgesteld bij de analyses
kunnen zijn. Doordat deze analyses inherent onderworpen zijn aan onzekerheid, daar zij zijn gebaseerd op
verschillende factoren of gebeurtenissen die buiten de controle van de partijen of hun respectievelijke
adviseurs vallen, aanvaarden noch Gaz de France, Suez, Suez Environnement, Goldman Sachs International
of enig andere persoon enige aansprakelijkheid indien de toekomstige resultaten materieel zouden afwijken
van de Ramingen of van deze analyses.

De ruilpariteit werd vastgesteld door middel van “at arm’s length” onderhandelingen die tussen Gaz de
France en Suez werd gevoerd en werden goedgekeurd door de raad van bestuur van Gaz de France. Goldman
Sachs International heeft geen advies verleend aan Gaz de France gedurende deze onderhandelingen noch
heeft Goldman Sachs International enige specifieke ruilpariteit aanbevolen aan Gaz de France of aan de raad
van bestuur van Gaz de France of aangegeven dat een bepaalde ruilpariteit de enige correcte ruilpariteit zou
zijn voor de fusie.

Zoals hierboven werd beschreven, is het advies van Goldman Sachs International aan de raad van bestuur
van Gaz de France één van de vele factoren die in aanmerking werden genomen door de raad van bestuur van
Gaz de France bij de beslissing tot de goedkeuring van de fusieovereenkomst. De voorgaande samenvatting
beoogt niet een complete beschrijving te geven van de analyses uitgevoerd door Goldman Sachs Inter-
national in verband met haar advies over de billijkheid en redelijkheid van de ruilpariteit en moet steeds
samen worden gelezen met het advies van Goldman Sachs International aangehecht als Bijlage [5].

Goldman Sachs International en de met haar verbonden vennootschappen zijn actief in de volgende
activiteiten: investment banking, financi€le adviesverlening, handel in effecten, investment management,
principal investment, financi€le planning, benefits counseling, risicobeheer, hedging, financiering,
brokerage activiteiten en andere financiéle en niet-financiéle activiteiten en diensten voor verscheidene
personen en entiteiten. In het kader van de normale uitoefening van deze activiteiten en diensten zouden
Goldman Sachs International en de met haar verbonden vennootschappen, voor eigen rekening en voor
rekening van hun cliénten, te allen tijde long en short posities en investeringen kunnen aangaan of
aanhouden alsook actief handel kunnen drijven of transacties uitvoeren in de kapitaalseffecten, de
schuldinstrumenten of andere effecten (of verwante afgeleide effecten) en financi€le instrumenten
(waaronder bankleningen en andere schulden) van Gaz de France, Suez, Groupe Bruxelles Lambert, de
grootste aandeelhouder van Suez (“GBL”), en van alle met hen verbonden vennootschappen evenals in, met
de Republiek Frankrijk (de “Franse Staat”), de grootste aandeelhouder van Gaz de France, verbonden
vennootschappen of in alle valuta of grondstoffen die in de transactie beschreven in de fusieovereenkomst
kunnen zijn betrokken. Goldman Sachs International heeft de opdracht gekregen van Gaz de France om een
studie te maken teneinde Goldman Sachs International toe te laten advies te kunnen geven over de
billijkheid en redelijkheid vanuit financieel oogpunt van de ruilpariteit overeenkomstig de fusieovereen-
komst en is niet opgetreden als financieel adviseur van Gaz de France aangaande de transactie beoogd door
de fusieovereenkomst. Daarenboven heeft Goldman Sachs International in het verleden bepaalde diensten
geleverd en levert Goldman Sachs International nog steeds bepaalde diensten als zakenbank en andere
financiéle diensten aan Gaz de France en de met haar verbonden vennootschappen. Goldman Sachs
International heeft ook in het verleden bepaalde diensten geleverd en levert nog steeds bepaalde diensten als
zakenbank en andere financiéle diensten aan de Franse Staat en de met haar verbonden vennootschappen,
waaronder het optreden als global coordinator en joint bookrunner bij de verkoop door de Franse Staat van
gewone aandelen in France Telecom S.A. die bij benadering 6,2 % van haar gewone aandelenkapitaal
vertegenwoordigden in juni 2005; als financieel adviseur voor de Franse Staat aangaande de verkoop van
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haar meerderheidsparticipaties in respectievelijk Autoroutes Paris Rhin Rhone, Autoroutes du Sud de la
France en Sanef die werd aangekondigd in december 2005; als joint bookrunner bij de verkoop door de
Franse Staat van gewone aandelen in France Telecom S.A. die bij benadering 5,0 % van haar aandelen-
kapitaal vertegenwoordigden in juni 2007; en als joint bookrunner bij de verkoop door de Franse Staat van
gewone aandelen in Electricité de France S.A. die bij benadering 2,5 % van haar gewone aandelenkapitaal
vertegenwoordigden in december 2007. Goldman Sachs International heeft in het verleden ook bepaalde
diensten geleverd en levert nog steeds diensten als zakenbank en andere financiéle diensten aan Suez en de
met haar verbonden vennootschappen, waaronder als underwriter bij de verkoop door Suez van aandelen
van Fortis die bij benadering 1,1 % van haar aandelenkapitaal vertegenwoordigden in maart 2005; als
financieel adviseur van Electrabel S.A., een dochtervennootschap van Suez (“Electrabel”) bij de openbare
overnameaanbieding door Suez om de gewone aandelen die zij nog niet bezat in Electrabel te verwerven in
augustus 2005; en als financieel adviseur van Electrabel bij haar verwerving van Suez-Tractebel S.A., een
volle dochtervennootschap van Suez, in juli 2007. Goldman Sachs International heeft van tijd tot tijd
bepaalde diensten als zakenbank en andere financiéle diensten geleverd aan GBL en de met haar verbonden
vennootschappen, waaronder als financieel adviseur van GBL bij de verkoop van aandelen in Bertelsmann
AG die bij benadering 25,1 % van de in omloop zijnde aandelen vertegenwoordigden en die werd voltooid in
juli 2006. Wij zouden tevens in de toekomst bepaalde diensten als zakenbank en andere financiéle diensten
kunnen leveren aan Gaz de France, Suez, de Franse Staat, GBL en hun respectievelijke verbonden
vennootschappen. Voor de hierboven beschreven diensten heeft Goldman Sachs International een
vergoeding ontvangen of kan Goldman Sachs International in de toekomst een vergoeding ontvangen.

Op grond van een mandaatbrief van 6 november 2006, heeft Gaz de France zich verbonden om aan Goldman
Sachs International een honorarium van EUR 650,000 te betalen, welke betaalbaar zal zijn vanaf de
registratie bij de AMF van het document E, en heeft zij ingestemd met de vergoeding van bepaalde van de
onkosten van Goldman Sachs International (waaronder advocatenkosten en uitgaven) en met de vrijwaring
van Goldman Sachs International voor bepaalde aansprakelijkheden die voortvloeien uit haar mandaat.

(b) Advies van HSBC aan de Raad van Bestuur van Suez

In haar hoedanigheid van financieel raadgever van Suez, heeft HSBC Frankrijk, S.A. (hierna “HSBC”) aan
de Raad van Bestuur van Suez een advies overhandigd in het Engels op 4 juni 2008 betreffende het billijke
karakter van de fusie, vanuit financieel oogpunt gezien. Dit advies, dat in bijlage 6 bij de huidige
overeenkomst is gevoegd, werd uitsluitend voorbereid ten aanzien van de Raad van Bestuur van Suez;
het vormt in geen geval een advies of een aanbeveling die wordt gegeven aan welke aandeelhouder dan ook ,
weze het nu over de manier waarop gestemd moet worden over de fusie of over de manier waarop er moet
gehandeld worden met betrekking tot de fusie. Dit advies vormt geen rapport van een onathankelijke expert,
noch een onafhankelijke expertise, noch een attest van billijkheid en HSBC is niet opgetreden in de
hoedanigheid van onafhankelijk deskundige, zoals bedoeld in de Franse reglementering met betrekking tot
de ruilpariteit . De verantwoordelijkheid van HSBC zou op grond van dit advies niet kunnen worden
ingeroepen, noch in rechte noch in feite.

Een vrije vertaling in het Nederlands van het advies van HSBC is opgenomen in bijlage 6 van de huidige
overeenkomst. Deze werd enkel uitgevoerd om de lezing van dit advies te vergemakkelijken en heeft geen
enkele juridische waarde. Enkel de originele Engelse versie van het advies van HSBC heeft rechts-
geldigheid, en in geval van tegenstrijdigheden tussen de Nederlandse vertaling en de originele versie in het
Engels, zal laatstgenoemde prevaleren.

De uiteenzettingen hieronder vormen een vrije Nederlandse vertaling van de belangrijkste financiéle
analyses die op 4 juni 2008 werden voorgesteld door HSBC aan de Raad van Bestuur van Suez.

HSBC heeft aan de Raad van bestuur van Suez, S.A. (“Suez”), op haar verzoek, haar advies gegeven over het
billijke karakter, vanuit financieel oogpunt gezien, voor Suez van de ruilpariteit die wordt voorgesteld in het
kader van de fusie tussen Suez en Gaz de France, S.A. (“GDF”). In het kader van het overmaken van haar
advies, houdt HSBC er rekening mee dat onmiddellijk véérafgaand aan de voltrekking van de fusie, Suez
aan haar aandeelhouders 65% van het kapitaal zal distribueren (de “Uitkering”) van een nieuwe vennoot-
schap (“Suez Environnement Company”) die, als enige activa, 100% van het kapitaal van Suez Environ-
nement S.A. zal in handen hebben (“Suez Environnement”) en dat, voorafgaandelijk aan deze Uitkering,
Suez en sommige van haar dochterondernemingen bepaalde van hun milieu-activiteiten naar Suez
Environnement en haar dochterondernemingen zullen transfereren.

Tijdens de zitting van de Raad van Bestuur van Suez van 4 juni 2008, heeft HSBC haar advies mondeling
overgemaakt, hetgeen vervolgens schriftelijk is bevestigd, krachtens hetwelk op de datum van dit advies en
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op grond van en onder voorbehoud van de feiten en veronderstellingen die in dit advies worden vermeld, was
de ruilpariteit die in de Overeenkomst van Fusieverdrag is bepaald billijk voor Suez, vanuit financieel
oogpunt gezien.

Deze opinie omvat de informatie die werd meegedeeld tussen 2 september 2007 en 4 juni 2008, en meer
bepaald de geauditeerde geconsolideerde jaarrekeningen van Suez en Gaz de France op 31 december 2007
en de referentiedocumenten van Suez en Gaz de France met betrekking tot het op 31 december 2007
afgesloten boekjaar, evenals de inhoud van de discussies die gedurende diezelfde periode met de respectieve
managementteams van Suez, Suez Environnement en GDF werden gevoerd, en vervangt de opinie die op
2 september 2007 werd afgeleverd aan de Raad van Bestuur van Suez in verband met de bekendmaking op
3 september 2007 van de gewijzigde voorwaarden inzake de fusie tussen Suez en GDF. De conclusie die
werd uitgesproken in de financi€le opinie van 4 juni 2008 vertoont geen belangrijke wijzigingen ten
opzichte van diegene die in de financi€le opinie van 2 september 2007 werd vermeld.

De volledige tekst van het advies van HSBC dat op 4 juni 2008 aan de Raad van Bestuur van Suez is bezorgd,
wordt in bijlage 6 van de huidige overeenkomst gevoegd. Het advies van HSBC zet, onder meer, de
geselecteerde veronderstellingen, de gevolgde procedures en de elementen uiteen die in overweging worden
genomen en de grenzen en kwalificaties betreffende de omvang van het de analyse uitgevoerd door HSBC in
de uitwerking van haar advies. Er wordt sterk aangeraden dit advies in zijn totaliteit te lezen. Dit advies werd
voorbereid ter attentie van de Raad van Bestuur van Suez en behandelt enkel het billijke karakter, vanuit een
financieel oogpunt, van de ruilpariteit op de datum van dit advies en behandelt geen enkel ander aspect van
de fusie. Het advies van HSBC heeft in geen geval de intentie om een advies te zijn of te vormen voor welke
aandeelhouder dan ook van Suez, weze het nu met betrekking tot de stem die moet uitgebracht worden om
de fusie goed te keuren of te verwerpen of om op een of andere manier met betrekking tot de fusie te
handelen. De samenvatting van het advies van HSBC die hieronder wordt weergegeven, wordt in zijn
totaliteit gekenmerkt door de volledige tekst van het advies.

Naar aanleiding van de huidige opinie, heeft HSBC:

(i)  de financi€le voorwaarden van de Transactie, zoals deze worden uiteengezet in de Traité de
Fusion onderzocht;

(i) jaarverslagen bestemd voor de aandeelhouders (document de référence) die, naargelang het
geval, neergelegd werden bij of geregistreerd werden door de Autorité des Marchés Financiers,
en bepaalde tussentijdse rapporten bestemd voor de aandeelhouders van respectievelijk Suez en
GDF onderzocht;

(iii) de gecontroleerde geconsolideerde jaarrekeningen van Suez Environnement voor het belasting-
jaar, afgesloten op 31 december 2006, onderzocht, evenals bepaalde informatie met betrekking
tot de milieuactiviteiten van Suez en van enkele van haar dochterondernemingen die terug te
vinden is in de rapporten waarnaar wordt gerefereerd in paragraaf (ii) hierboven, alsook het
ontwerp van de prospectus van 13 mei 2008, met het oog op de toelating van de aandelen Suez
Environnement Company tot de handel op Euronext Paris (prospectus en vue de I’admission
des actions Suez Environnement Company aux négociations sur le marché Euronext Paris), die
dient te worden toegestuurd voor goedkeuring door de Autorité des Marchés Financiers en
waarin de gecombineerde jaarrekeningen van Suez Environnement Company vanaf
31 december 2007, waarvan de audit lopend is, inbegrepen waren;

(iv) het ontwerp van de prospectus (prospectus établi a I’occasion de 1’émission et de I’admission
des actions GDF Suez résultant de la fusion par absorption de Suez par Gaz de France),
gedateerd 28 mei 2008, met betrekking tot de emissie en de toelating van de nieuwe aandelen
GDF Suez na realisatie van de Transactie, die dient te worden toegestuurd voor goedkeuring
door de Autorité des Marchés Financiers, onderzocht;

(v)  (a) een ontwerp, gedateerd 28 mei 2008, van de overeenkomst met betrekking tot de fusie-
absorptie van Rivolam, S.A. door Suez (traité relatif a la fusion-absorption de Rivolam par
Suez) (b) een ontwerp, gedateerd 28 mei 2008, van de overeenkomst betreffende de inbreng
door Suez in Suez Environnement Company van de aandelen Suez Environnement (traité
d’apport partiel d’actif soumis au régime juridique des scissions) en (c), een ontwerp van een
aandeelhoudersovereenkomst, gedateerd 28 mei 2008, met betrekking tot Suez Environnement
Company (pacte d’actionnaires) (samen de “Suez Environnement overeenkomsten”) onder-
zocht;
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

)

(x1)

(xii)

(xiii)

Een ontwerp van de overeenkomst (protocole d’accord) tussen Suez en GDF, gedateerd 28 mei
2008, met betrekking tot de principes van de Transactie, de Uitkering en de operationele
uitvoering van de absorberende onderneming na de realisatie van de Transactie (het “Protocole
d’Accord”) onderzocht;

(a) bepaalde financi€le en operationele informatie aangaande het bedrijf, de operationele
activiteiten en de vooruitzichten van Suez, Suez Environnement Company en GDF zoals
opgenomen in de gezamenlijke presentatie van de directies van Suez en GDF aan de
aandeelhouders van Suez op 3 september 2007, (b) bepaalde operationele en fiscale synergieén
(inclusief het bedrag, het tijdschema (voor het tot stand komen) en de haalbaarheid ervan) die
worden verwacht voort te vloeien uit de Transactie (de “Synergieén”) zoals beschreven in de
gezamenlijke presentatie van de directies van Suez en GDF aan de aandeelhouders van Suez op
3 september 2007, en (c) bepaalde interne financiéle analyses en prognoses met betrekking tot
Suez, Suez Environnement Company en GDF, opgesteld door de directies van respectievelijk
Suez, Suez Environnement en GDF (de “Prognoses’) aan HSBC aangeleverd op 12 december
2007, onderzocht en geanalyseerd;

bepaalde financiéle informatie, aandelenmarktinformatie en overige publiekelijk beschikbare
informatie met betrekking tot zowel Suez als GDF, waaronder bepaalde openbaar beschikbare
financi€le analyses en prognoses gebaseerd op de consensus van analisten/makelaars
(de “Prognoses van analisten”) onderzocht en geanalyseerd;

gesprekken gevoerd met bepaalde leden van de management teams van respectievelijk Suez,
Suez Environnement en bepaalde dochterondernemingen van Suez die hun milieuactiviteiten
zullen overdragen aan Suez Environnement en GDF met betrekking tot, naargelang het geval,
het bedrijf, de activiteiten, de financiéle situatie en de vooruitzichten van respectievelijk Suez,
Suez Environnement en GDF;

bepaalde mededelingen van Suez en GDF, bestemd voor hun respectievelijke aandeelhouders,
onderzocht, inclusief de presentaties van het management van respectievelijk Suez en GDF en
de perscommuniqués in verband met de Transactie en de voornaamste kenmerken ervan,
gedateerd 3 september 2007, 15 oktober 2007 en 1 april 2008;

een ontwerp, gedateerd 26 mei 2008, van een “Accord de coopération industrielle, commerciale
et financiere” (industriéle, commerciéle en financiéle samenwerkingsovereenkomst) tussen
Suez en GDF (het “Accord de Coopération”) onderzocht;

gedurende een periode van twaalf maanden, eindigend op 3 juni 2008, de koersontwikkeling
(de huidige en voorafgaande meegedeelde marktprijzen) en de handelsactiviteiten op de beurs
van de gewone aandelen van zowel Suez als GDF onderzocht, evenals gelijkaardige informatie
betreffende andere vennootschappen waarvan wij van oordeel waren dat hun activiteiten
relevant zijn binnen het kader van de evaluatie van de activiteiten van Suez, Suez Environ-
nement Company en GDF; en

in de mate dat deze openbaar beschikbaar waren, de financiéle voorwaarden van bepaalde
andere transacties waarvan wij van oordeel waren dat ze relevant zijn binnen het kader van de
evaluatie van de Transactie, in acht genomen en bepaalde financiéle, aandelenmarkt- en overige
openbaar beschikare informatie (waaronder analistenrapporten en prognoses gebaseerd op een
consensus van analisten) met betrekking tot de bedrijfsactiviteiten van andere vennootschappen
waarvan wij van oordeel waren dat hun activiteiten relevant zijn binnen het kader van de
evaluatie van de activiteiten van Suez, Suez Environnement Company en GDF geanalyseerd.

Ter aanvulling van het voorgaande, heeft HSBC nog andere studies en analyses uitgevoerd en andere
informatie en marktfactoren in overweging genomen die zij passend acht in het proces om tot haaropinie te
komen.

Met het oog op het afgeven/indienen van haar opinie, heeft zij aangenomen en zich gebaseerd op, zonder
enige onafhankelijke verificatie, de nauwkeurigheid en volledigheid van alle informatie en gegevens, van
financiéle of andere aard, publiekelijk beschikbaar of aan haar verstrekt of die op een andere wijze door haar
is onderzocht of met haar is besproken, en nadat tevens door de directies van Suez, Suez Environnement en
GDF werd bevestigd/verzekerd dat deze directies geen weet hebben van enige relevante informatie die niet
aan haar zou zijn meegedeeld of waarvan mededeling zou zijn verzuimd. Voor wat betreft de financiéle
prognoses en andere informatie en gegevens betrekking hebbend op Suez, Suez Environnement Company
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en GDF die aan haar werden verstrekt of die op een andere wijze door haar werden onderzocht of met haar
zijn besproken, is door de respectievelijke directies van Suez, Suez Environnement en GDF aangegeven,
naargelang het geval, dat deze financi€le prognoses en andere informatie en gegevens op behoorlijke wijze
zijn voorbereid op basis van (hypothesen die) een zo goed als mogelijke weergave van de huidige
vooruitzichten en de oordelen van de respectievelijke directies van Suez, Suez Environnement en GDF
voor wat betreft de toekomstige financiéle prestaties van Suez, Suez Environnement Company en GDF, voor
wat betreft de potentiéle strategische gevolgen en de geanticipeerde operationele voordelen voortvloeiende
uit de Transactie, en voor wat betreft andere onderwerpen hierin inbegrepen. HSBC heeft, met de
instemming van Suez, verondersteld dat de financiéle resultaten (inclusief de potenti€le strategische
gevolgen en de geanticipeerde operationele voordelen voortvloeiende uit de Transactie) weergegeven in
de Prognoses, de Synergieén en de Prognoses van analisten alsook in de informatie en de gegevens die er
verband mee houden, zullen worden gerealiseerd voor de vermelde bedragen en op de voorziene data.
HSBC is uitgegaan van de veronderstelling dat er zich geen materi€éle wijziging heeft voorgedaan in de
activa, de financi€le situatie, de operationele resultaten, de bedrijfsactiviteiten of de vooruitzichten van
Suez, Suez Environnement Company en GDF na de datum van de laatste financiéle staten die haar ter
beschikking staan/zijn gebracht. Bij het opbouwen van haar opinie heeft HSBC eveneens verondersteld,
eveneens met de instemming van Suez, dat het Traité de Fusion, de Suez Environnement overeenkomsten,
het Protocole d’Accord en het Accord de Coopération in overeenstemming met hun respectievelijke
clausules zullen worden uitgevoerd, zonder opzegging, wijziging of aanpassing van welke materiéle
voorwaarde, conditie of overeenkomst dan ook, en dat in het proces om alle nodige reglementaire of
derden goedkeuringen, toestemmingen of vrijstellingen te verkrijgen voor het realiseren van de Transactie
geen vertraging zal optreden en geen beperking of enige andere voorwaarde zal worden opgelegd, die een
negatieve invloed zou kunnen hebben op Suez, Suez Environnement Company, GDF of de verwachte
voordelen van de Transactie op enige wijze dat het de analyses van HSBC zou beinvloeden.

De opinie van HSBC, zoals hierin uiteengezet, beperkt zich tot de redelijkheid/billijkheid van de
ruilverhouding voor Suez vanuit financieel oogpunt. Het vormt geenszins een opinie over de waarde of
de redelijkheid van de Uitkering noch over wat de waarde van de Ruilverhouding in werkelijkheid zal zijn na
realisatie van de Transactie noch over de koers waartegen de gewone aandelen en de American Depositary
Shares van Suez of de gewone aandelen van GDF op welk ogenblik dan ook zullen worden verhandeld, noch
de koers waartegen de gewone aandelen van Suez Environnement Company zullen worden verhandeld na de
Uitkering. HSBC heeft geen onathankelijke evaluatie of raming gemaakt van activa en passiva (met inbegrip
van gewone, eventuele of andere activa en passiva) van Suez, GDF of van hun dochterondernemingen of
aangesloten vennootschappen hiervan, en een dergelijke evaluatie of raming is ook niet aan HSBC verstrekt.
HSBC heeft evenmin een fysieke verificatie van eigendommen of activa van Suez, GDF of van hun
dochterondernemingen of aangesloten vennootschappen uitgevoerd. HSBC is geen deskundige op juridisch,
reglementair, boekhoudkundig of fiscaal vlak en HSBC gaat er in die zin van uit dat alle adviezen van zulke
deskundigen correct waren en met de waarheid overeenstemmen. HSBC geeft geen opinie over de
onderliggende motiveringen van Suez om tot de Transactie, de Uitkering of elke andere transactie die
hiermee verbonden is over te gaan en drukt geen enkele mening uit over noch adresseert haar opinie de
relatieve voordelen verbonden aan de Transactie ten opzichte van enige alternatieve strategieén die door
Suez zouden kunnen worden beoogd, noch voor wat betreft de gevolgen van enige alternatieve strategieén
die door Suez zouden kunnen worden beoogd. Haar opinie is noodzakelijkerwijs gebaseerd op de informatie
waarover zij beschikt en de economische, financiéle, aandelenmarktcondities en andere omstandigheden op
de datum van de onderhavige opinie. Het moet begrepen worden dat elke ontwikkeling die zich na deze
datum voordoet, de onderhavige opinie zou kunnen beinvloeden en HSBC geen enkele verplichting heeft
deze opinie te actualiseren, te wijzigen of te herbevestigen. HSBC nam niet deel aan de onderhandelingen
die leidden tot de voorwaarden van de Transactie en van enige andere, ermee verbonden transactie.
HSBC geeft geen opinie over het feit of deze voorwaarden voor Suez vanuit haar perspectief al dan niet de
meest gunstige voorwaarden zijn die het, in de gegeven omstandigheden, met GDF heeft kunnen onder-
handelen. Tevens geeft HSBC geen enkele mening of opinie aangaande de redelijkheid van het bedrag, de
aard van of elk ander aspect in relatie tot de bezoldigingen van kaderleden, bestuurders of werknemers van
de partijen verbonden aan de Transactie, of klasse van zulke personen, in relatief verband tot de
Ruilverhouding of enige andere materie.

Het advies van HSBC is noodzakelijkerwijs gebaseerd op de informatie die zij ter beschikking heeft, evenals
op de economische, financiéle, markt- en andere omstandigheden en voorwaarden die op de datum van dit
advies geldig zijn. Elke evolutie die opgetreden is na de datum van dit advies, kan dit advies beinvloeden en
HSBC heeft geen enkele verplichting om deze bij te werken, te wijzigen of te bevestigen.
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HSBC heeft geen enkel oordeel uitgesproken met betrekking tot de motivaties die de beslissing van Suez
ondersteunen om tot de Transactie, de de Uitkering of elke andere transactie over te gaan, die ermee
verbonden zou zijn, en HSBC spreekt geen geen enkel oordeel uit, en zijn advies vormt geen oordeel, wat
betreft de voordelen van de fusie in verhouding tot elk ander denkbaar strategisch alternatief voor Suez, noch
wat betreft de consequenties van elke andere transactie voor Suez. HSBC spreekt geen enkele waardering uit
over de vraag of de modaliteiten van de fusie de meest voordelige modaliteiten vormen dewelke Suez, vanuit
haar standpunt, ten aanzien van de omstandigheden, met GDF zou kunnen onderhandelen.

Het advies van HSBC en haar werkzaamheden mbt financiéle analyses vormen slechts één van de vele
factoren waarmee de Raad van Bestuur van Suez rekening heeft gehouden bij haar beslissing om de fusie tot
een goed einde te brengen en om de ruilpariteit vast te leggen.

HSBC en haar aangesloten vennootschappen hebben in het verleden financieel advies en financierings-
diensten geleverd aan Suez, Suez Environnement, GDF en bepaalde van hun respectievelijke aangesloten
vennootschappen en hebben in die hoedanigheid honoraria ontvangen, inclusief in de hoedanigheid van
algemeen coordinator in het kader van de gesyndiceerde doorlopende lening (syndicated revolving credit
facility) van 3 miljard euro door GDF aangegaan in februari 2005, in de hoedanigheid van algemeen
codrdinator in het kader van de gesyndiceerde doorlopende lening van 4,5 miljard euro aangegaan door Suez
in mei 2005, in de hoedanigheid van algemeen codrdinator in het kader van een gesyndiceerde doorlopende
lening van 1,35 miljard euro aangegaan door Electrabel, in de hoedanigheid van documentatiebank, van
codrdinerend registerhouder en van onshore-rekeninghouder en van codrdinator van hedgingcontracten in
het kader van het Al-Ezzel Power Project in maart 2004, en in de hoedanigheid van financieel adviseur,
mede-garant, registerhouder, algemeen coordinator, overbrugingskrediet verstrekker, hedgingbank en
kredietagent voor SMN Barka Power Company en SMN Rusail Power Company eind 2006. HSBC en
haar aangesloten vennootschappen zullen in de toekomst mogelijk zulke diensten blijven verlenen aan Suez,
Suez Environnement Company, GDF en hun respectievelijke aangesloten vennootschappen en in deze
hoedanigheid honoraria ontvangen. HSBC en haar aangesloten vennootschappen zouden, binnen het kader
van hun gewone activiteiten, actief kunnen handelen in schuldpapier en gewone aandelen (of afgeleide
producten van dergelijke effecten) of de bankleningen van Suez, Suez Environnement Company en GDF,
voor eigen rekening of voor rekening van hun klanten, en kunnen bijgevolg op elk ogenblik de positie van
koper of verkoper van deze effecten innemen. Daarnaast zouden wij en onze aangesloten vennootschappen
relaties kunnen onderhouden met Suez, Suez Environnement Company, GDF en hun respectievelijke
aangesloten vennootschappen. HSBC is een vennootschap die deel uitmaakt van de groep HSBC Holdings
plc, een onderneming die een breed gamma aan bank- en effectendiensten aanbiedt en actief is in
effectenhandel, beleggingsbeheer en brokerage activiteiten, alsook actief is als investeringsbank en
verschaffer van financieringen en financieel advies.

De uiteenzettingen die volgen, vormen een samenvatting van de belangrijkste financi€le analyses die door
HSBC in het kader van haar waardering van het billijke karakter, vanuit een financieel oogpunt, van de
ruilpariteit voor Suez zijn uitgevoerd. Deze samenvatting moet niet als een uitvoerige beschrijving van de
financiéle analyses gelezen worden die door HSBC zijn uitgevoerd en de volgorde waarin ze worden
gepresenteerd is niet representatief voor het belang of het relatieve gewicht dat HSBC hen zou kunnen
toegekend hebben. De voorbereiding van een advies over het billijke karakter, leent zich niet tot
gedeeltelijke analyses of een samenvattende beschrijving. De financiéle analyses en de samenvatting
die ervan gegeven is hierna, moeten in hun geheel beschouwd worden en er slechts enkele uit selecteren,
zonder rekening te houden met het geheel van de hypotheses en de methodes, zou een onvolledige visie
geven van de werkzaamheden die aan de basis liggen van de analyses die voorgesteld zijn door HSBC aan de
Raad van Bestuur van Suez.

Bepaalde van deze analyses houden informatie in die voorgesteld wordt onder de vorm van tabellen.
Teneinde de financiéle analyses te begrijpen die uitgevoerd werden door HSBC, moeten deze tabellen
samen met de tekst van elke samenvatting gelezen worden. De tabellen alleen vormen geen volledige
beschrijving van de financiéle analyses van HSBC. Enkel de gegevens weerhouden die voorkomen op de
tabellen zonder rekening te houden met de volledige beschrijving van de financi€le analyses, met name de
methodes en hypothesen op basis van dewelke deze analyses zijn opgebouwd, zou een onvolledig en
misleidend beeld geven. Behoudens tegengestelde vermelding, deze van de kwantitatieve informatie hierna
gegeven, gebaseerd op de marktgegevens, zijn de marktgegevens zoals ze bestonden tot 3 juni 2008 en zijn
niet noodzakelijk representatief voor de actuele of toekomstige marktomstandigheden. Met het oog op de
berekening van de waarde van de onderneming, heeft HSBC de laatste balansen gebruikt die haar werden
meegedeeld door respectievelijk Suez, Suez Environnement Company en GDF, voor het boekjaar afgesloten
op 31 december 2007 bijgewerkt op basis van de publiek beschikbare gegevens.
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Beschrijving van de transactie

De transactie bestaat uit een fusie krachtens dewelke een vaste ruilpariteit wordt voorgesteld waarbij 21
gewone aandelen GDF zullen geruild worden tegen 22 aangeboden gewone aandelen Suez, hetzij een
pariteit bij benadering van 0,9545 (aandeel GDF gedeeld door aandeel Suez). Onmiddellijk v6o6r de
realisatie van de fusie, zal 65% van het kapitaal van Suez Environnement Company aan de aandeelhouders
van Suez verdeeld worden

Analyse van de geselecteerde bedrijven

HSBC heeft bepaalde financiéle informatie van Suez, Suez Environnement Company en GDF onderzocht
en vergeleken met de financi€le informatie, de ratio’s en de overeenkomstige marktmultiples van een staal
van bepaalde genoteerde bedrijven in functie van de aard van hun activiteiten en markten waarin zij deze
uitoefenen.

Voor Suez, heeft HSBC de volgende vennootschappen in de sector van de elektriciteitdistributie in Europa
geselecteerd (waarnaar de uitdrukking “Geselecteerde Bedrijven van Elektriciteit” refereert):

. Electricité de France SA

. Endesa SA

. Enel SpA

. Energias de Portugal SA

. E.ON AG

. Fortum Oyj

. Iberdrola SA

. RWE AG

. Scottish & Southern Energy Plc
. Union Fenosa SA

Voor Suez Environnement Company, heeft HSBC de volgende vennootschappen in de Europese milieu-
sector geselecteerd (waarnaar de uitdrukking “Geselecteerde Milieubedrijven” refereert):

o Lassila & Tikanoja Oyj

. Northumbrian Waters Group Plc

. Pennon Group Plc
o Séché Environnement SA
J Severn Trent Plc

. Shanks Group Plc

. Sociedad General de Aguas de Barcelona SA
. United Unities Plc

. Veolia Environnement SA

Voor GDF, heeft HSBC de volgende vennootschappen in de sector van de gasdistributie in Europa
geselecteerd (waarnaar de uitdrukking “Geselecteerde Gasbedrijven” refereert):

. Centrica Plc

. Distrigaz SA

. Elia Systéme Operator SA
. Enagas SA

. Fluxys SA

. Gas Natural SA
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. National Grid Plc

. Red Electrica SA

o Redes Energeticos Nacionais SGPS SA (REN)
. Snam Rete Gas SpA

. Terna SpA

De financiéle informatie die door HSBC worden gebruikt voor de Geselecteerde Bedrijven van Elektriciteit,
de Geselecteerde Milieubedrijven en de Geselecteerde Gasbedrijven in het kader van deze analyse, zijn
gebaseerd op de schattingen van de financiéle analisten en andere publiek beschikbare informatie. De
financiéle informatie die voor Suez, Suez Environnement Company en GDF wordt gebruikt, is gebaseerd op
de projecties opgesteld door hun directies en op schattingen van financi€le analisten. Het geheel van de
ratio’s en de marktmultiples werd berekend door het gewogen gemiddelde te nemen over de volumes van de
slotkoersen voor de periode van een maand, die op 3 juni 2008 afloopt. HSBC heeft voor elk van Suez, Suez
Environnement Company en GDF evenals voor de Geselecteerde Elektriciteitsbedrijven, de Geselecteerde
Milieubedrijven en de Geselecteerde Gasbedrijven berekend:

. de multiple op de waarde van de onderneming, die berekend wordt op basis van de beurska-
pitalisatie waaraan de boekwaarde van de nettoschuld wordt toegevoegd (totale financiéle
schuld min beleggingen in beschikbaarheden en roerende waarden), de preferentié¢le aandelen,
de minderheidsbelangen en de provisies op het gebied van milieu en van pensioen en waarvan
de investeringen zijn afgetrokken die in niet-geconsolideerde dochterondernemingen
(aangezien het geheel gebaseerd is op de laatste publiek beschikbare informatie) zijn gerea-
liseerd, ten opzichte van de EBITDA geschat voor 2008 (exploitatieresultaat voor intresten,
belastingen, afschrijving, toevoegingen aan de afschrijvingen en provisies); en

. de multiple van de beurskoers van het aandeel ten opzichte van de nettowinst per aandeel, of
(BNPA), geschat voor 2008, eveneens aangeduid door de multiple P/E.

De resultaten van deze analyses zijn als volgt samengevat. De afgeleide multiples die in de tabel hierna
voorkomen, vertegenwoordigen het gemiddelde van de multiples van elke vennootschap van de groep in
kwestie (de EBITDA geschat voor 2008 en BNPA geschat voor 2008 zijn beiden gebaseerd op het
gemiddelde van de onderzoeken van analisten).

Waarde van de

onderneming / Beurskoers /
2008E EBITDA 2008E BNPA
afgeleiden afgeleiden

Laag Hoog Laag Hoog

Geselecteerde elektriciteitsmaatschappijen. . ................. 8,3x  11,5x  13,6x 18,5x
Geselecteerde milieumaatschappijen . ...................... 5,7x 9,6x 18,0x 383x
Geselecteerde Gasmaatschappijen . ........................ 6,3x 8,6x 13,8x 21,Ix

Voor het maken van deze analyse heeft HSBC de vennootschappen geselecteerd uit het gebruikte staal,
omdat hun activiteitenprofiel redelijkerwijs lijkt op dat van Suez, Suez Environnement Company of GDF,
naargelang het geval. Niettemin, door de inherente verschillen tussen de activiteiten, de transacties en de
perspectieven van Suez, Suez Environnement Company of GDF en deze van de geselecteerde bedrijven, is
geen enkel van de geselecteerde bedrijven volkomen identiek aan Suez, Suez Environnement Company of
GDF. Volgens HSBC was het dus ongepast zich uitsluitend te baseren op de kwantitatieve resultaten van
deze analyse en HSBC heeft zich dus niet alleen gebaseerd op deze kwantitatieve resultaten. Bijgevolg heeft
HSBC kwalitatieve uitspraken gedaan over de verschillen tussen de financiéle en de operationele
kenmerken en vooruitzichten van Suez, Suez Environnement Company en GDF, enerzijds, en van de
bedrijven die voor de analyse werden geselecteerd, anderzijds, die hun marktwaarde zouden kunnen
aantasten en dat teneinde een context te leveren waarin de kwantitatieve resultaten in overweging zouden
kunnen genomen worden. In eerste instantie gaan deze kwalitatieve uitspraken over de verschillen in termen
van omvang, groeiperspectieven, rendabiliteitsniveaus en activiteitssegmenten tussen enerzijds Suez, Suez
Environnement Company en GDF en anderzijds de bedrijven die voor de analyse zijn geselecteerd.

Op basis van de analyse die in de tabel hierboven is uiteengezet, heeft HSBC vervolgens de vorken van
geselecteerde multiples toegepast op overeenkomstige financiéle informatie van Suez, Suez Environnement
Company of GDF, naargelang het geval, geéxtraheerd uit de projecties van hun management of opzoekingen
van analisten, en heeft er een illustratieve ruilpariteit uit afgeleid, vervat in een vork van 0,85 tot 0,88 op
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basis van deze projecties, en een vork van 0,84 tot 0,96 op basis van de onderzoeken van analisten, na
incalculatie van de Uitkering in elk van de gevallen.

Schatting van de financiéle analisten

HSBC heeft bepaalde publiekelijk ter beschikking gestelde informatie onderzocht dewelke betrekking heeft
op Suez, Suez Environnement Company en GDF afkomstig van onderzoeksrapporten van bepaalde
financiéle analisten vanaf 3 september 2007. In de mate dat de informatie beschikbaar was, heeft HSBC
in deze rapporten de waardering onderzocht die bekomen is door de methode van de som van de delen en de
koersobjectieven van Suez, Suez Environnement Company en GDF, hierbij elk van de maatschappijen
afzonderlijk in rekening te nemen en met uitsluiting van elke synergie of gevolg verbonden aan de fusie. In
het kader van de methode van de som van de delen, levert een financiéel analist een waarde van de
onderneming specifiek voor elk van de activiteiten van de maatschappij die onderworpen wordt aan de
analyse. De tabel hieronder geeft een samenvatting van de respectievelijke ondernemingswaarden die
weerhouden zijn door de financiéle analisten voor Suez (met uitsluiting van Suez Environnement
Company), Suez Environnement Company en GDF :

Som van de Delen

(in miljoen €) Laag Hoog

Suez (met uitsluiting van Suez Environnement Company). . . ............... 49,325 62,121

Suez Environnement Company . .................... .0ttt 18,377 20,540
G . . 40,021 47,416

De tabel hieronder geeft een samenvatting van de respectievelijke koersobjectieven die weerhouden zijn
door de financiéle analisten voor Suez (inclusief Suez Environnement Company), Suez Environnement
Company en GDF :

Koersobjectieven
per aandeel
Laag Hoog
SUeZ . . . €45,0 €49,0
GDF . . . €40,0 €43,0

Vertrekkende van de analyse van de som der delen, heeft HSBC een afgeleide illustratieve ruilpariteit
bepaald die zich bevindt in een vork van 0,85 tot 0,94 na incalculatie van de Uitkering. Op basis van de
analyse van de koersobjectieven, heeft HSBC een afgeleide illustratieve ruilpariteit bepaald die zich bevindt
in een vork van 0,93 tot 0,98 na incalculaite van de Uitkering.

Analyse van de cash-flow actualisatie

HSBC heeft een illustratieve analyse uitgevoerd van de cash-flows, respectievelijk geactualiseerd voor
Suez, Suez Environnement Company en GDF.

Suez

HSBC heeft een illustratieve analyse uitgevoerd van de geactualiseerde cashflows van Suez op basis van de
prognoses voor de termijn 2008-2010 die aan HSBC bezorgd werden door de directie van Suez in haar
business plan over drie jaar. HSBC heeft eveneens een illustratieve analyse gerealiseerd van de geactua-
liseerde cashflows van Suez op basis van de voorspellingen uitgebracht door een consensus van analisten
voor de periode 2008-2010. In het kader van elk van deze analyses, heeft HSBC indicaties berekend van de
geactualiseerde netto-waarde van de beschikbare cash-flows van Suez voor de periode 2008-2010 door
actualisatierentevoeten te gebruiken die tussen 6,8% en 7,0% liggen. HSBC heeft bovendien illustratieve
toekomstige waarden berekend in 2011 op basis van een oneindig groeipercentage, toegepast op de
genormaliseerde beschikbare cash-flows, die tussen 1,75% en 2,25% liggen. Deze illustratieve toekomstige
waarden werden vervolgens geactualiseerd teneinde indicaties te berekenen afgeleid van geactualiseerde
waarden door tarieven van een actualisering te gebruiken die begrepen zijn tussen 6,8% en 7,0%. HSBC
heeft 31 december 2007 als waarderingsdatum vooropgesteld.

Suez Environnement Company

HSBC heeft een illustratieve analyse uitgevoerd van de geactualiseerde cashflows van Suez Environnement
Company op basis van de prognoses voor de periode 2008-2010 die aan HSBC werden bezorgd door de
directie van Suez in haar business plan op drie jaar. In het kader van deze analyse, heeft HSBC indicaties
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berekend van de geactualiseerde netto-waarde van de beschikbare cash-flows van Suez Environnement
Company voor de periode 2008-2010 door actualisatierentevoeten te gebruiken die begrepen zijn tussen
6,8% en 7,0%. HSBC heeft bovendien illustratieve toekomstige waarden berekend in 2011 op basis van een
oneindig groeipercentage, toegepast op de genormaliseerde beschikbare cash-flows, die tussen 2,0% en
2,5% liggen. Deze illustratieve toekomstige waarden werden vervolgens geactualiseerd om indicaties te
berekenen afgeleid van de geactualiseerde waarden door actualisatierentevoeten te gebruiken die tussen
6,8% en 7,0% liggen. HSBC heeft 31 december 2007 als waarderingsdatum vooropgesteld.

GDF

HSBC heeft een illustratieve analyse uitgevoerd van de geactualiseerde cashflows van GDF op basis van de
prognoses voor de periode 2008-2010 die aan HSBC door de directie van GDF werden aangeleverd in haar
business plan op drie jaar. HSBC heeft eveneens een afzonderlijke illustratieve analyse uitgevoerd van de
geactualiseerde cashflows van GDF op basis van de prognoses, die bij consensus van analisten voor de
termijn 2008-2010 zijn uitgegeven. In het kader van elk van deze analyses, heeft HSBC indicaties berekend
van de geactualiseerde netto-waarde van de beschikbare cash-flows van GDF voor de periode 2008-2010
door actualisatierentevoeten te gebruiken die tussen 6,6% en 6,8% liggen. HSBC heeft eveneens de
illustratieve toekomstige waarden in 2011 op basis van een oneindig groeipercentage berekend, toegepast op
de genormaliseerde beschikbare cash-flows, begrepen tussen 1,25% en 1,75%. Deze illustratieve toekom-
stige waarden werden vervolgens geactualiseerd teneinde de afgeleide indicaties van geactualiseerde
waardes te berekenen door actualisatierentevoeten te gebruiken die tussen 6,6% en 6,8% liggen. HSBC
heeft 31 december 2007 als waarderingsdatum vooropgesteld.

Op basis van de schattingen van de financiéle analisten, heeft HSBC een afgeleide illustratieve ruilpariteit
bepaald, gebaseerd op de hierboven bezorgde analyses, die zijn begrepen in een vork van 0,78 tot 0,81 na
incalculatie van de Uitkering. Op basis van de projecties van de respectievelijke directies van elke
maatschappij, heeft HSBC een afgeleide illustratieve ruilpariteit bepaald, gebaseerd op de hierboven
voorgestelde analyses, die zich bevindt in een vork van 0,90 tot 0,92 na incalculatie de Uitkering.

Analyse van het historisch overzicht van de beurskoersen

HSBC heeft een vergelijking gemaakt van de slotkoersen van de gewone aandelen Suez en GDF die op
Euronext Parijs (Afdeling A) op 3 juni 2008 zijn genoteerd, evenals de hoogste koers, de laagste koers en het
gewogen gemiddelde over de volumes van deze slotkoersen voor de periodes van drie maanden en
12 maanden, die eindigen op 3 juni 2008 (inbegrepen), teneinde de afgeleide illustratieve historische
ruilpariteiten te berekenen. Voor de termijn die op 9 mei 2008 (exclusief) eindigt, werd van de slotkoersen
van de gewone aandelen Suez een bedrag van 1,36 euro afgetrokken, zijnde het bedrag van de uitgekeerde
dividenden voor het boekjaar 2007, uitbetaald op 14 mei 2008. Voor de periode die op 22 mei 2008
(exclusief) eindigt, werd van de slotkoersen van de gewone aandelen GDF een bedrag van 1,26 euro
afgetrokken, zijnde het bedrag van de uitgekeerde dividenden voor het boekjaar 2007, betaald op 27 mei
2008.

In het kader deze analyse, wordt de afgeleide ruilpariteit berekend op basis van de beurskapitalisatie van de
aandelen GDF en de aandelen Suez (door de gekende aantallen aandelen te gebruiken, bezorgd aan HSBC
door Suez en GDF per 30 april 2008) op een zekere datum of op een zekere periode en op basis van de
schattingen van de waarde van Suez Environnement Company afkomstig van de publiek beschikbare
analyses van de financiéle analisten met betrekking tot de waardering van Suez volgens de methode van de
som der delen. De afgeleide historische ruilpariteiten, die op de gewone aandelenkoersen van GDF en Suez
zijn gebaseerd, worden berekend door de koers van een gewoon aandeel Suez te delen door de koers van een
gewoon aandeel GDF aan dewelke de verwachte waarde wordt toegevoegd van 65% van de activiteit van

106



Suez Environnement Company voor de aangegeven data of periodes. De tabel hieronder resumeert de
resultaten van deze analyse voor de periodes die op 3 juni 2008 eindigen (inclusief) :

3 voorbije 12 voorbije

3 juni 2008 maanden maanden
Swez.................... Laagste koers €477 €38,7 €34.8
Gewogen gemiddelde €477 €42.6 €41,1
over de volumes
Hoogste koers €47,7 €47,9 €47,9
GDF.................... Laagste koers €43,8 €35,6 €30,6
Gewogen gemiddelde over de €43,8 €394 €36,6
volumes
Hoogste koers €43,8 €43,8 €43,8

Op basis van de informatie die in de tabel hierboven wordt voorgesteld, heeft HSBC de volgende
pariteitsvorken van afgeleide illustratieve uitwisseling bepaald: (i) van 0,88 tot 0,94, voor de periode
van 12 maanden voorafgaand aan 3 juni 2008 (inclusief); (ii) van 0,87 tot 0,94 voor de periode van drie
maanden voorafgaand aan 3 juni 2008 (inclusief); en (iii) van 0,91 tot 0,94 door zich op de slotkoersen op
3 juni 2008 te baseren. Hierbij werd elk van deze vorken berekend na incalculatie van de Uitkering.

Analyse van de geselecteerde bedrijfscombinaties

HSBC heeft een zekere hoeveelheid publieke informatie over geselecteerde bedrijfscombinaties onder-
zocht. Niettemin omvat de financiéle informatie over de combinaties over het algemeen een premie die door
de koper wordt betaald. HSBC heeft akte genomen dat de resultaten van deze analyse slechts weinig relevant
zijn voor de waardering van de fusie en van de overeenkomstige ruilpariteit aangezien geen enkele premie
van dit soort zal betaald worden.

Voor Suez, heeft HSBC het geheel van de combinatietransacties onderzocht die hebben plaatsgevonden in
de elektriciteitssector in Europa sinds 2000 waarvan de waarde hoger is dan 2 miljard euro en die, volgens
HSBC, de doelvennootschappen betreffen die een profiel van geintegreerde electriciteitsactiviteiten hebben
dat vergelijkbaar is met dat van Suez. Voor Suez Environnement Company, heeft HSBC het geheel van de
transacties onderzocht die hebben plaatsgevonden in de sector van het water en de afvalverwerking in
Europa sinds 2006 waarvan de waarde hoger is dan 0,4 miljard euro en die, volgens HSBC, doelvennoot-
schappen betreffen die activiteitenprofielen hebben die vergelijkbaar zijn met die van Suez Environnement
Company. Voor GDF, heeft HSBC het geheel van de transacties onderzocht die hebben plaatsgevonden in de
gassector in Europa sinds 2000 waarvan de waarde hoger is dan 1 miljard euro en die, volgens HSBC,
doelvennootschappen betreffen die activiteitenprofielen hebben die vergelijkbaar zijn met die van GDF in
Europa. HSBC heeft de betaalde afgeleide multiples geanalyseerd in de volgende geselecteerde bedrijfs-
combinaties:

Uitvoeringsdatum Aankoper Doel

Bedrijfscombinaties geselecteerd voor Suez

Januari 2008 . . ... ... AEM SpA ASM Brescia SpA

Oktober 2007 . ... ... Enel SpA Endesa SA

April 2007 ......... Iberdrola SA ScottishPower Plc

December 2005. . . ... Suez SA Electrabel SA

December 2004. . . . .. Energias de Portugal SA HidroCantabrico SA

Juni 2002 . ......... E.ON AG Powergen Plc

Januari 2002 .. ... ... Enel SpA Viesgo SA

Bedrijfscombinaties geselecteerd voor Suez Environnement Company
April 2008 ......... Montagu Private Equity LLP Biffa Plc
Februari 2008 . ... ... Saltaire (consortium incluant Citigroup,  Kelda Group Plc
HSBC)

Januari 2008 . . . ... .. Consortium incluant Suez SA, la Caixa  Sociedad General de Aguas de
Barcelona SA

Oktober 2007 ... .... Alinda Infrastructure Fund South Staffordshire Water Plc

Oktober 2007 ... .... Suez Environnement SA Aguas de Valencia SA
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Uitvoeringsdatum Aankoper Doel

Oktober 2007 ... .. .. Greensands (consortium met UBS, JP Southern Water Capital Limited
Morgan Australian Fund)

Juni 2007 .......... Veolia Environnement SA Sulo Unmwelttechnik GmbH

Mei 2007 .......... Séché Environnement SA, Caisse des Saur Group

Dépots et des Consignations, AXA
Investment Managers

April 2007 . ........ CVC Capital Partners Ltd and Kohlberg  Van Gansewinkel
Kravis Roberts & Co.
Maart 2007 . . . ... ... ABN AMRO Global Infrastructure Cory Environemental Limited

Fund, Finpro SGPS SA, Santander
Private Equity

Februari 2007 . ... ... Delta NV Indaver NV

Januari 2007 . . ... ... Macquarie Group Limited — led Thames Water Limited
consortium

November 2006. . . . .. Osprey Acquisitions Limited AWG Plc

September 2006 . . . .. Veolia Environmental Services Cleanaway Limited

September 2006 . . ... Fomento de Construcciones Y Contratas  Waste Recycling Group
SA Holdings Limited

Maart 2006 . . ....... CVC Capital Partners Limited, Kohlberg AVR
Kravis Roberts & Co., Oranje-Nassau
Groep BV

Bedrijfscombinaties geselecteerd voor GDF
September 2006 . . . .. REN SA Aardgas activa van GALP
Energia
Juli 2003........... E.ON AG Rhurgas AG
Oktober 2002 . ...... National Grid Plc Lattice Group Plc

Voor elke geselecteerde bedrijfscombinatie, heeft HSBC de afgeleide waarde van de onderneming van de
doelvennootschap en zijn EBITDA berekend en vergeleken over de periode van twaalf maanden die eindigt
op de datum van de laatste publiek beschikbare financiéle informatie (of LTM EBITDA). De waarde van de
onderneming werd berekend vertrekkende van het totaal bedrag, op een basis die volkomen verwaterd is,
betaald door de koper voor het kapitaal van de doelvennootschap aangepast met de nettoschuld (totale
financiéle schuld min beleggingen in beschikbaarheden en roerende beleggingswaarden). De financiéle
informatie die wordt gebruikt voor de geselecteerde bedrijfscombinaties, is afkomstig van de publiek
beschikbare informatie over de periode die voorafgaat aan de realisatie van de geselecteerde combinatie. De
financiéle informatie die voor Suez, Suez Environnement Company en GDF wordt gebruikt, is afkomstig
van de financi€le informatie op 31 december 2007.

De vork van de multiples voor de geselecteerde combinaties wordt in de tabel hieronder aangegeven :

Waarde van de onderneming /

LTM EBITDA
Geselecteerde bedrijfscombinaties Suez . .......................... 9,7x a 12,1x
Geselecteerde bedrijfscombinaties Suez Environnement Company . . . ... .. 7,6x a 15,2x
Geselecteerde bedrijfscombinaties GDF . ...... ... ... ... ... . ... 8,8 x a9,2x

HSBC heeft de bedrijfscombinaties onderzocht die het meest vergelijkbaar waren met de fusie. Niettemin,
voor zover de motieven en de omstandigheden van deze bedrijfscombinaties zeer verschillend zijn en er
inherente verschillen bestaan tussen de activiteit, de transacties, de financiéle situatie en de vooruitzichten
van Suez, Suez Environnement Company en GDF, enerzijds, en deze van de bedrijven die in het staal van de
geselecteerde bedrijfscombinaties zijn opgenomen, anderzijds, is HSBC van mening dat een zuiver
kwantitatieve analyse van de geselecteerde bedrijfscombinaties niet bijzonder relevant zou zijn in verband
met de fusie. HSBC heeft geoordeeld dat het gepaste gebruik van de analyse van de geselecteerde
bedrijfscombinaties als gevolg had kwalitatieve beoordelingen te geven aangaande de verschillen tussen
de kenmerken van deze combinaties en deze van de fusie.
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Op basis van de analyse die in de tabel hierboven wordt uiteengezet, heeft HSBC vervolgens de multiples
toegepast die afgeleid zijn van de waarde van de onderneming met betrekking tot LTM EBITDA, op
overeenkomstige historische financi€le informatie van Suez, Suez Environnement Company en GDF,
naargelang het geval, en heeft een afgeleide illustratieve ruilpariteit ervan afgeleid die begrepen is in een
vork van 0,70 tot 0,94 na incalculatie van de Uitkering.

Algemeen

De voorbereiding van een advies over het billijke karakter is een ingewikkelde procedure die aanleiding
geeft tot subjectieve waarderingen betreffende de keuze van de meest geschikte methoden van financiéle
analyse en tot de toepassing van deze methoden op bijzondere feiten en specifieke omstandigheden. Een
dergelijk advies leent zich niet noodzakelijkerwijs tot een gedeeltelijke analyse of een beknopte
beschrijving.

HSBC heeft niet gepoogd om een speciaal gewicht toe te kennen aan één of andere factor of één of andere
analyse die in rekening zijn genomen, maar heeft meer haar eigen kwalitatief oordeel gegeven aangaande
het belang en de toepasselijkheid van de analyses en de factoren die in overweging worden genomen om
haar advies te bezorgen. Slechts een deel van de analyses of de samenvattingen weerhouden, zonder
rekening te houden met deze financi€le analyses in hun geheel, zou een onvolledige of bedrieglijke kijk op
de werkzaamheden kunnen geven, die de basis vormen van het advies van HSBC.

Met het oog op haar adviesverstrekking, heeft HSBC rekening gehouden met de resultaten van het geheel
van haar analyses en heeft geen conclusie gevormd betreffende de vraag of één van deze analyses, geisoleerd
in overweging genomen, ertoe leidt te besluiten tot het al dan niet billijke karakter vanuit een financieel
standpunt. Om tot haar besluit te komen, heeft HSBC zich meer op haar ervaring en haar professioneel
oordeel gebaseerd, na het resultaat van deze analyses in hun geheel overwogen te hebben. Geen enkel
gebruikte geselecteerde vennootschap noch bedrijfscombinatie is rechtstreeks vergelijkbaar met Suez, Suez
Environnement Company, GDF of de fusie. Dit type van vergelijkende analyse geeft noodzakelijkerwijs
aanleiding tot ingewikkelde beschouwingen en waarderingen van de financiéle en operationele kenmerken,
van de marktvoorwaarden en andere factoren vatbaar om de verhandeling van de effecten van de geselec-
teerde bedrijven of de voorwaarden en modaliteiten van de geselecteerde bedrijfscombinaties toe te wijzen.

HSBC heeft de hierboven beschreven analyses voorbereid om een advies aan de Raad van Bestuur van Suez
te bezorgen met betrekking tot het billijke karakter van de ruilpariteit, vanuit een financieel oogpunt, en dit
advies heeft niet de intentie om een aanbeveling te zijn en te vormen. Deze analyses mogen niet gelezen
worden als waarderingen en geven niet noodzakelijk de prijs weer aan dewelke de activiteiten of de
aandelen verkocht zouden kunnen worden. De analyses die gebaseerd zijn op voorspellingen van resultaten
op termijn, zijn niet noodzakelijkerwijs indicatief voor de reéle toekomstige resultaten, die minder of meer
significant gunstig kunnen zijn dan deze analyses voorstellen. Door de onzekerheid inherent aan deze
analyses, voor zover zij gebaseerd zijn op verschillende factoren en gebeurtenissen onafthankelijk van de wil
van de partijen of hun respectieve raadgevers, zouden noch Suez, noch Suez Environnement Company, noch
GDF, noch HSBC, noch iemand anders een zekere verantwoordelijkheid kunnen op zich nemen in geval de
toekomstige resultaten van deze prognoses zouden verschillen.

Zoals hierboven aangegeven, is het advies van HSBC aan de Raad van Bestuur van Suez slechts één van de
vele factoren geweest waar de Raad van Bestuur van Suez rekening mee gehouden heeft bij haar beslissing
om de fusie tot een goed einde te leiden. HSBC werd niet gevraagd om een aanbeveling te geven en HSBC
heeft geen te betalen specifiek bedrag van tegenpartij aanbevolen in het kader van de fusie. Deze tegenpartij
werd krachtens verhandeling tussen Suez en GDF bepaald. De samenvatting hierboven heeft niet de intentie
om een uitvoerige beschrijving van de analyses te vormen die door HSBC zijn uitgevoerd en kan enkel
gelezen worden samen met het schriftelijk advies van HSBC, bijgevoegd in bijlage 6.

Het advies van HSBC werd verstrekt door HSBC als financieel raadgever van de Raad van Bestuur van
Suez, en vormt geen rapport van onathankelijke deskundige, noch een onafhankelijke expertise, noch een
attest van billijkheid en HSBC is niet opgetreden in de hoedanigheid van onafhankelijke deskundige, in de
zin waaronder deze voorwaarden worden begrepen krachtens de Franse regelementering met betrekking tot
de Ruilpariteit.

De Raad van Bestuur van Suez heeft HSBC gekozen als financi€le raadgever in het kader van de Transactie
door haar competentie, haar ervaring, haar reputatie, evenals van haar kennis van Suez en van het belang van
deze transactie voor Suez. HSBC is een internationaal erkende investeringsbank en is regelmatig
gemandateerd om tot de evaluatie van bedrijven en effecten over te gaan in het kader van fusies en
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2.4.8

overnames, van een bedrijfsovername gefinancierd door gebruik te maken van schulden, van syndicaties van
leningen, van offertes, offertes, van herklassering van genoteerde en niet-genoteerde effecten, van
particuliere beleggingen en waarderingswerkzaamheden voor rechtspersonen of voor andere doeleinden.

De Raad van Bestuur van Suez heeft aan HSBC een raadgevingsmandaat toevertrouwd teneinde een advies
te verkrijgen en HSBC heeft voor deze diensten honoraria van 3 miljoen euro ontvangen van Suez die niet
door de realisatie van de fusie werden geconditioneerd. Krachtens dit mandaat, heeft Suez eveneens
geaccepteerd om HSBC in het kader van haar opdracht de gedane kosten te vergoeden, waaronder de
honoraria en uitgaven die aan haar juridische consultants werden betaald. Bovendien heeft Suez aanvaard
HSBC te vergoeden waar haar verantwoordelijkheid zou ingeroepen zijn in het kader van haar opdracht,
inclusief krachtens Noord-Amerikaanse federale wetten betreffende de financi€éle markten. De advies-
verstrekking door HSBC werd goedgekeurd door de adviescommissie van HSBC conform de vereiste
procedures die opgelegd worden door dit comité.

(c) Advies aan de raden van bestuur van de financiéle adviesbureaus.

In bijlagen, 7, 8,9, 10 en 11 zijn de adviezen opgenomen van respectievelijke BNP-Paribas en JP Morgan,
financieel adviseurs van Suez voor de pariteit, en Merrill Lynch en broers Lazard, financieel adviseurs van
Gaz de France voor de pariteit.

Financiéle trajecten van Suez en Gaz de France en financiéle doelstellingen van Suez Environmental
Company

(a) Financiéle trajecten van Suez en Gaz de France

Normaal gezien publiceren noch Gaz de France noch Suez hun trajecten lange termijn of andere prognoses
betreffende hun verkopen, betreffende hun netto-resultaten of op andere niveaus van toekomstige resultaten.
De directie van elk van de twee bedrijven bereid echter regelmatig de financiéle trajecten voor intern gebruik
voor, in het kader van hun respectievelijke processen van strategische planning op middellange en lange
termijn. De trajecten in dit document worden dan niet opgesteld om te worden gepubliceerd en zijn slechts
inbegrepen in het huidige document om een gelijkwaardigheid aan informatie te verzekeren met de
informatie verschaft aan de amerikaanse investeerders. Volgens de amerikaanse beursreglementering
moeten de financi€le trajecten worden meegedeeld aan de investeerders in de mate dat zij werden
meegedeeld aan de financiéle adviesbureaus in het kader van hun uitoefening van de valorisatie van de
transactie.

De trajecten van Gaz de France hieronder vermeld voor de periode 2008-2010 zijn voorbereid tussen
februari en juli 2007. Deze trajecten zijn opgesteld op basis van de geldende condities en ramingen van de
markt op het moment waarop ze zijn opgesteld. In het byzonder onderliggende hypotheses in aanmerking
genomen betreffende de energieprijzen in Europa werden herzien in functie van de koerscurves op termijn
en de beschikbare modelvormingen op 11 juni 2007.

Onderstaande trajecten van Suez voor de periode 2008-2010 werden door Suez voorbereid in de periode
januari tot juni 2007 in het kader van de planningsproject op middellange termijn van de onderneming. De
onderliggende macro-economische hypothesen en de prijsvoorzieningen van grondstoffen zijn gebaseerd
op de curven van de eindkoersen en de beschikbare prijsmodellen op 31 januari 2007.

De trajecten hieronder vermeld zijn niet opgesteld om te beantwoorden aan de richtlijnen en reglemen-
teringen opgelegd door de regelgevende instanties in Frankrijk of in Amerika. In het bijzonder zijn de
voorschriften opgesteld en gepubliceerd door de SEC of het “American Institute of Certified Public
Accountants” over ramingen en prognoses inbegrepen. Op datum van hun vestiging zijn deze financiéle
trajecten uitgevoerd beginnende met de redelijke hypotheses, die de beste schatting, de beste beoordeling,
de beste kennis en de overtuigingen van de leidinggevende groepen van elke onderneming weergeven. Op
die datum vormden ze, met hun beste kennis, de verwachtte trajecten van Gaz de France en Suez. Toch zijn
deze trajecten geen re€le gegevens en dienen ze niet noodzakelijk te worden beschouwd als indicatieve
niveau’s van toekomstige resultaten.

De hieronder getoonde trajecten zijn opgesteld volgens de boekhoudkundige IFRS-normen, toegepast door
Gaz de France en door Suez voor de voorbereiding van hun respectievelijke geconsolideerde jaarreke-
ningen. Gaz de France noch Suez noch hun respectievelijke dochterondernemingen zullen aansprakelijk
kunnen worden gesteld als de toekomstige resultaten afwijken van deze trajecten. Geen enkele accountant
van Gaz de France en Suez en ook geen enkel ander accountantskantoor, heeft deze trajecten gecontroleerd,
noch adviezen uitgebracht of elke andere meningsvorm over deze trajecten de capaciteit van de
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gecombineerde groep om de resultaten getoond in deze trajecten te bereiken. Het is mogelijk dat Gaz de
France hypotheses en boekhoud principes gebruikt, die verschillend zijn van de ene onderneming tot de
andere onderneming. De trajecten van verschillende ondernemingen zijn dus niet noodzakelijk meteen
vergelijkbaar.

De investeerders zijn eveneens gewaarschuwd door het feit dat deze financiéle trajecten, eigen aan elke
onderneming, ook niet meer noodzakelijk meteen vergelijkbaar zijn met de doelen gepubliceerd voor GDF
SUEZ, met name voor verscheidene redenen:

. De respectievelijke prestatie-indicatoren van Suez en Gaz de France, namelijk det brutobedrijfs-
resultaat van Suez en de operationele bruto-overschot van Gaz de France, zijn verschillend bepaald de
inhoud van deze cijfers verschilt eveneens van de notie EBITDA, die na de fusie zal worden gebruikt
voor het nieuwe geheel GDF Suez;

. De getoonde investeringstrajecten en het operationele bruto-overschot / het brutobedrijfsresultaat met
elkaar overeenkomend voor Gaz de France en Suez houden niet enkel rekening met industriéle
investeringen (voornamelijk van onderhoud en van ontwikkeling), maar ook met financiéle investe-
ringen verbonden aan de aankoopplannen. De doelen van GDF SUEZ gaande over de investeringen
houden geen rekening met de financi€le investeringen verbonden aan de aankoopplannen.

De investeerders zijn eveneens gewaarschuwd voor het feit dat verscheidene factoren op een relevante
manier meespelen bij het treffen van deze trajecten en daarvoor kan men zich wenden tot het hoofdstuk 4
“Risicofactoren” van de referentiedocumenten 2007 van Gaz de France en van Suez. De getoonde financiéle
trajecten zijn gebaseerd op talrijke hypotheses, die gemaakt zijn door het management van Gaz de France en
van Suez, betreffende de ontwikkeling van de activiteit, van de concurrentie, van de economische
conjunctuur, van de financiéle condities en van de markt. Dergelijke parameters zijn moeilijk te voorzien
en hangen, voor het grootste deel, af van externe gegevens en factoren buiten de controle van Gaz de France
en van Suez.

De belangrijkste elementen van de financiéle trajecten uitgewerkt door het management van Gaz de France
zijn de volgende:

Trajecten van Gaz de France (1)

(in miljard euro)

Afgesloten begrotingsjaar op
31 december

2008 2009 2010
OMZEL . o ot 32,6 36,9 38,2
Operationeel bruto-overschot(2) . ......... ... ... ... ... .. .. ..... 6,3 6,8 7,2
Investeringen(3) . . . . .. 4.4 5,0 4.4

Op 27 februari 2008 heeft Gaz de France de financiéle doelen voor 2008 gepubliceerd (zie hoofdstuk
12.1 Financiéle doelen, van het referentiedocument 2007 van Gaz de France). Deze financiéle doelen voor
2008 zijn in lijn met het traject 2008 hierboven. Met als enige uitzondering dat deze doelen zich zowel
baseren op hypotheses van organische als externe groei. Deze financiéle doelen voor 2008 zijn gekwa-
lificeerd als winstprognoses in de context van de huidige fusiefolder, overeenkomstig met RE n°809-2004
en zie hoofdstuk 3.2.5 hierna.

(2) De trajecten van Gaz de France zijn hoofdzakelijk gebaseerd op de volgende hypotheses:

Macro-economische hypotheses

De macro-economische grondbeginselen voor de periode 2008-2010, zoals het bruto binnenlands
product (PIB) en de interestvoet zijn gebaseerd op de hypotheses gepubliceerd in december 2006 door
de europese financiéle informatiebureaus, Rexecode en Global Insight. Deze hypotheses verwachten

met name:

. Een groei van ongeveer 2 % per jaar van het PIB van de landen van de eurozone t.e.m. 2010;
J Een stabiele inflatie van 1,8 % in de landen van de eurozone;

J Een wisselkoers van de Amerikaanse dollar (USD) tegen de euro (EUR) gereduceerd van 1,30

naar 1,25 over de periode.
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Wat betreft het reglementaire kader toegepast op de franse infrastructuur houden de trajecten geen
rekening met enige evolutie na 2007 van de rendementsniveaus van de geregulariseerde activabasis.

Prijs van de grondstoffen

De hypotheses over de grondstoffenprijs voor Europa berust op de prijscurves op termijn van de
energieproducten zoals werd vastgesteld op 11 juni 2007.

. Prijs van de ruwe aardolie (Brent): de prijscurves op termijn werden gebruikt over een periode
van 24 maanden, beginnende in juni 2007, vervolgens vallen de prijzen samen op lineaire
manier in de richting van het lange termijnniveau.

. Elektriciteitsprijs: de prijs op termijn werden gebruikt voor de jaren 2008 en 2009. De prijzen
van 2010 werden verkregen door in een dynamisch model het verband tussen het aanbod en de
vraag op de Europeese gekoppelde markt na te bootsen en rekening houdend met een raming
van de europese productiecapaciteit (eenheid per eenheid) en de evolutie van de configuratie
van het netwerk.

De belangrijkste factoren, die een invloed hebben op de elektriciteitsprijs, worden constant geacht
over de periode 2008-2010: (i) sterk verband tussen de relatieve prijzen en de absolute prijzen van
fossiele brandstof (aardolie, aardgas en steenkool); (ii) ontwilleling van de interconnecttie op
europees niveau: (iii) belangrijke impact van het programma van koolstofemissiehandel; (iv) tekort
aan productiecapaciteiten op middellange termijn in continentaal Europa, waardoor de exploitatie-
tijden van de thermische centralen moet worden verlengd.

Investeringen (CAPEX)

De ontwikkeling van Gaz de France in aanmerking genomen voor deze financiéle trajecten berust
hoofdzakelijk op de hypothese van een organische groei. Op het moment van hun uitwerking,
ongeveer drie vierde van de plannen in acht genomen in de ramingen waren goedgekeurd en het
resterende vierde deel ging over plannen waarvoor de goedkeuring nog te behalen bleef. De lancering
van huidige en toekomstige investeringen houdt zich aan de inversteringscriteria van de groep, met
dezelfde constante zorg van financiéle strengheid en van evenwichtig beheer in de toewijzing van de
middelen.

De investeringen hebben betrekking op 4 hoofddoelen:

. De ontwikkeling van de elektriciteitsproductie, Gaz de France wil een elektrische productie-
capaciteit van 5,000 MW bereiken;

. Voor de exploratie-en productieactiviteiten, het behoud van de ratio van vervanging van
reserves op een hoger niveau dan 100 %. Het doel, eigen aan Gaz de France, om aangetoonde
en vermoedelijke reserves te bewaren (2P) van een miljard barrel olie equivalent vereist een
realisatie van een belangrijke aankoop, waarmee geen rekening werd gehouden in de trajecten;

. Het onderhoud en de ontwikkeling van de geregulariseerde activabasis in Frankrijk aan een
jaarlijks gemiddeld tempo van 2,3 %;

. Het vervolg van de ontwikkeling van de capaciteiten voor gasstockage, zowel in Frankrijk als in
Europa.

operationele bruto-overschot van Gaz de France is een operationele prestatie-indicator die niet wordt
bepaald door comptabele principes.Hij wordt vermeld in de bijlagen bij de geconsolideerde
rekeningen van Gaz de France, gepubliceerd in zijn referentiedocument 2007, opgesteld in Frankrijk
door de autoriteit van de financiéle markten, en verspreid bij Euronext Paris en wordt op historische
wijze gebruikt door Gaz de France in het kader van zijn financi€éle communicatie bij de investeerders.
Gaz de France definieert deze indicator als zijnde het operationele resultaat voor terugbetalingen en
ramingen, voor betaling in aandelen en voor uitgaven van vernieuwing van het toegewezen werk.
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In het kader van het afgesloten begrotingsjaar op 31 december, splitst de toenadering tussen de
operationeel bruto-overschot van Gaz de France en het operationeel resultaat zich als volgt op:

In miljard euro toelichtingen 31.12.2007
Operationeel resultaat . . .................................. 3,9
+ Terugbetalingen en ramingen (behalve terugnemingen voor gebruik

van ramingen voor VEIrni€UWing) . . . . ..o, (i) en (ii) 1,8
+ Betalingen in aandelen . . ........... ... ... ... ... .. . ... ... (iii) —
Operationele bruto-overschot voor onkosten van vernieuwing. . . . . . 5,7

(i)  op basis van het investeringsplan van Gaz de France (behalve gevolgen van het fusievoorstel
met Suez), zal het geschatte bedrag van de netto-toekenningen aan terugbetalingen en ramingen
(behalve terugnemingen voor gebruik van ramingen voor vernieuwing) ongeveer 2 miljard euro
moeten bedragen voor 2008, 2,2 miljard euro voor 2009 en 2,4 miljard euro voor 2010.

(i)  Het bedrag van de terugnemingen voor gebruik van ramingen voor vernieuwing zal stabiel
moeten zijn over de periode 2008-2010.

(iii) Het bedrag van de betalingen in aandelen voor Gaz de France zal niet belangrijk blijken te zijn
in de toenadering tussen de geplande operationeel bruto-overschot en het operationele resultaat
voor elk van de drie periodes 2008, 2009 en 2010.

Deze bepaling van de operationele bruto-overschot van Gaz de France is niet identiek aan die van de
EBITDA aangenomen voor GDF SUEZ, die wordt voorgesteld in hoofdstuk 2,1 Economische
aspecten van de fusie — Motieven en doelen van de operatie (f) Economische en financiéle doelen
van het nieuwe geheel.

Het EBITDA aangenomen voor GDF SUEZ is gelijk aan de operationele bruto-overschot van Gaz de
France (i) verminderd met de waardevermeerderingen en waardeverminderingen van overdrachten
van materiéle en immateriéle activa, (ii) min de waardevermeerderingen en waardeverminderingen
van overdrachten van obligaties van niet-geconsolideerde ondernemingen (iii) min de winsten en
latente verliezen verbonden met de Mark to Market over de financiéle instrumenten met operationeel
karakter, (iv) plus de toekenningen / terugnemingen van de huidige activa en (v) min de herstruc-
tureringslasten.

De financiéle investeringen inbegrepen.

De belangrijkste elementen van de financiéle trajecten uitgewerkt door de directie van Suez zijn de
volgenden:

Trajecten van Suez(6)
(In miljard euro)

Afgesloten
begrotingsjaar op
31 december

2008 2009 2010

OMZEL . . . o e 53,9 56,0 614
Brutobedrijfsresultaten (7). . ... ..o 8.9 9,7 10,9
Investeringen (8) . ... ..o 7,2 7.4 9,2

Op 26 februari 2008 publiceerde Suez financiéle doelstellingen voor 2008 (zie hoofdstuk 12
“Informatie over de tendensen” van het Referentiedocument 2007 van de vennootschap), met onder
meer een update van de macro-economische hypotheses (onder andere de wisselkoers) en de
prijscurves in het kader van het begrotingsjaar 2008. Deze doelstellingen voor 2008, die in de lijn
liggen van het bovenvermelde traject, worden beschouwd als winstverwachtingen voor de behoeften
van het onderhavige fusiedocument en staan vermeld in hoofdstuk 5.2 hierna.

Voor de periodes 2009 en 2010 heeft Suez zijn traject daarentegen niet bijgewerkt.

113



(6)

)

De trajecten van Suez berusten hoofdzakelijk op de volgende hypotheses:

Macro-economische hypotheses

De macro-economische grondbeginselen voor de periode 2008-2010, zoals het bruto binnenlands
product (PIB) en de interestvoet zijn gebaseerd op een serie hypotheses gepubliceerd door de
europese financi€le informatiebureau, Rexecode. Zij worden verondersteld constant te zijn. Deze
hypotheses bevatten met name een geregelde groei van het bruto binnenlands product in Europa
(1,9 % per jaar) en in Amerika (2,5 % per jaar) in een context met weinig inflatie. In het kader van het
strategisch plan worden de wisselkoersen verondersteld constant te zijn over de periode van
2008-2010. De wisselpariteit waarmee rekening is gehouden voor de Amerikaanse dollar (USD)
en de Braziliaanse real (BRL) tegenover de euro (EUR) was respectievelijk 1,23 en 2,63 over de
periode.

Grondstoffenprijs

De hypotheses van de grondstoffenprijs voor Europa over de periode 2008-2010 berusten op de
prijscurves op termijn van de energie op 31 januari 2007 (marktprijs forward of voortkomend uit de
interne modellen.)

Investeringen (CAPEX)

Het investeringsprogramma van Suez geeft zijn dynamische strategie weer met het oog op een
lonende groei, voorgesteld aan de financiéle gemeenschap op 30 augustus 2007 en de bestemming van
overeenkomstige middelen. Dit investeringsprogramma van meer dan 15 miljard euro (behalve
relevante aankopen) heeft als doel Suez toe te laten te beschikken over geinstalleerde capaciteiten van
75 GW van hier tot 2012, waarvan 40 GW in Europa en om een productiviteitsstijging te realiseren.
Deze huidige en toekomstige investeringen houden zich aan de investeringscriteria van de groep, met
dezelfde constante zorg van financiéle strengheid en van evenwichtig beheer in de toewijzing van de
middelen.

De brutobedrijfsresultaten van Suez zijn een operationele prestatiemeting die vermeld staat in de
opmerking 3.3.4 van de geconsolideerde jaarrekening 2007 van Suez. Het is gelijk aan het huidig
operationeel resultaat voor (i) netto-toelagen van de afschrijvingen en voorzieningen, (ii) last met
betrekking op de betalingen in aandelen (iii) netto niet-geinde lasten van de concessies, maar worden
verhoogd met (iv) financiéle inkomsten zonder interesten en (v) het aandeel in het netto-resultaat van
de geassocieerde ondernemingen. Het huidig operationeel resultaat is een subtotaal dat wordt vermeld
in de resultaatrekening van Suez. Daarom schat Suez dat de meest vergelijkbare operationele
prestatiemeting.bepaald door de comptabele principes het resultaat van de operationele activiteiten
is.

Voor het begrotingsjaar 2007 is de toenadering tussen het brutobedrijfsresultaat en het operationele
resultaat van Suez als volgt, in miljard euro:

Opmerking 31 december 2007

Resultaat van de operationele activiteiten . ................ i) 54
— “Mark-to-market” over financiéle instrumenten met

operationeel karakter. . .. ........ ... ... .. . . @) 0,1
— Waardevermindering van de materiéle; Immateri€le en

financi€le activa . . ... ... ... (1) 0,1
— Herstructureringen . .............. ..., (i) (0,04)
— Overdracht van activa . . . ............... ... @) 0,3
Subtotaal: huidig operationeel resultaat . ................... (i) 5,1
— Netto-toelagen van de afschrijvingen en voorzieningen

(inclusief, die inbegrepen in personeelskosten)............. (i1) (1,8)
+ financiéle inkomsten exclusief interesten . . .. ............. (iii) 0,2
+ aandeel in het netto-resultaat van de geassocieerde

ONdernemingen. . . .. ..o v vttt et (iii) 0,5
— Last betreffende betalingen in betalingen In aandelen

(IFRS 2) . oo e (iii) 0,1)
— Netto niet-geinde lasten van concessies .. ................ (iii) 0,2)
Brutobedrijfsresultaten . .............................. 7,9



Betreffende het traject van de brutobedrijfsresultaten opgesteld door het management van Suez. Merk
op dat:

(i)  Het “huidig operationeel resultaat” is een beheersaldo dat toestaat een operationeel prestatie-
niveau te vertonen dat kan dienen tot een vooruitlopende benadering van de van de terugke-
rende prestatie, want hij sluit elementen uit die, van nature, een onvoldoende
voorspelbaarheidsgraad hebben, rekening houdend met hun ongebruikelijke, abnormale en
weinig frequent karakter. Voor de Suez-groep komen deze elementen overeen met de
“Markt-to-Market”, financiéle instrumenten met een operationeel karakter, met de waarde-
verminderingen van activa, met de concessies van van activa en met de herstructureringslasten.
In het verleden hebben deze elementen relevante fluctuaties gekend. Bijgevolg is het essentiéle
van hun impacten niet verhuld door het vooruitlopend proces.

(i) De netto-toelagen van de afschrijvingen en voorzieningen (inclusief diegene die inbegrepen
zijn in de personeelskosten) die ongeveer 2,1 miljard euro, 2,5 miljard euro en 2,8 miljard euro
zijn voor respectievelijk de jaren 2008, 2009 en 2010 op basis van het investeringsprogramma
van Suez autonoom voor de periode 2008-2010.

(iii)  De financiéle inkomsten zonder interesten, het aandeel in het resultaat van de geassocieerde
ondernemingen, de last van de betalingen in aandelen en de netto niet-geinde lasten van de
concessies die relatief stabiel zouden blijven over de periode 2008-2010 in vergelijking met
31 december 2007, met uitzondering van een niet-terugkerend element van een positief bedrag
van ongeveer 0,1 miljard euro inclusief, in het resultaat van de geassocieerde ondernemingen
in 2007.

Deze bepaling van de brutobedrijfsresultaten van Suez is niet identick aan de EBITDA
aangenomen voor GDF SUEZ, die vermeld staat in hoofdstuk 2.1 Economische aspecten
van de fusie — Motieven en doelen van de operatie (f) Economische en financiéle doelen van
een nieuw geheel.

De EBITDA van GDF SUEZ is gelijk aan de brutobedrijfsresultaten van Suez min (i) het
aandeel van het nettoresultat van de geassocieerde eenheden en (ii) de financiéle inkomsten
exclusief interesten, plus (iii) de netto-toelagen aan voorzieningen voor pensioenen en andere
overnames of vormen van gelijkaardige voorzieningen.

(8) Inbegrepen de financiéle investeringen

Het is met nadruk aanbevolen aan de investeerders om rekening te houden met de volgende waarschu-
wingen over de bovenbedoelde trajecten. Noch Gaz de France, noch Suez, heeft zekerheid gegeven, noch
geeft zekerheid aan wie ook omtrent de reéle prestatie van Gaz de France of van Suez ten aanzien van deze
trajecten. Geen enkele van de bovengenoemde partijen heeft de intentie om deze informaties bij te werken
of te reviseren, op welke manier dan ook, om de omstandigheden weer te geven bestaande na de
uitwerkingsdatum van de bedoelde trajecten, of komende gebeurtenissen weer te geven, wanneer zelfs
alles of een deel van de hypotheses in aanmerking genomen voor de trajecten zouden zijn of zouden
foutief blijken te zijn. De reéle resultaten zijn in staat in belangrijke mate te evolueren, zowel stijgend als
dalend.

(b) Financiéle doelstellingen 2008-2010 van Suez Environnement Company

De financiéle doelstellingen 2008-2010 van Suez Environnement Company worden beschreven in
paragraaf 6.4. van het Toelatingsprospectus van de aandelen Suez Environnement Company tot de
verhandeling op de beurs Euronext Paris, opgemaakt door Suez en Suez Environnement Company dat
op 13 juni 2008 het visa nummer 08-127 kreeg toegekend door de AMF.
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2.5

2.5.1

Gevolgen van de fusieoperatie

Gevolgen voor Gaz de France en zijn aandeelhouders

(a) Weerslag van de fusieoperatie op het eigen vermogen

Andere Totaal eigen
Aantal Maat- elementen vermogen
In miljoen euros financiéle schappelijk Fusie- van het eigen voor
(op 1 januari 2008)(i) instrumenten kapitaal bonus(ii) vermogen resultaat
Beginsituatie op 31/12/2007 ........ 983,871,988 984 — 23,152 24,136
Kapitaalsverhoging ingevolge de fusie
door overname . ............... 1.207,660,692 1,208 27,756 — 28,964
Situatie na de fusieoperatie . ........ 2.191,532,680 2,192 27,756 23,152 53,100

(1)  Behalve voor het aantal financiéle instrumenten

(2)  Voor de aanwending van de fusiepremie die zal worden voorgelegd aan de Algemene Vergadering van
Gaz de France (cf. paragraaf 2.3.4 van onderhavig document)

(b)  Weerslag op de verdeling van het kapitaal en de stemrechten van Gaz de France na de fusieope-

ratie

De verdeling van het kapitaal van Gaz de France, na de transactie van fusie door overname, is als

volgt:
Niet verwaterd (1, 2) Verwaterd (1, 2, 3, 4)
% van het kapitaal % van het kapitaal
Aandelen en de stemrechten Aandelen en de stemrechten
(duizend) niet verwaterd (duizend) verwaterd
Franse Staat .................... 781.4 35,7% 781.4 35%
Werknemers Gaz de France .. ....... 24.8 1.1% 24.8 1.1%
Institutionele beleggers . ........... 108.4 4,9% 108.4 4,9%
Publiek Gaz de France. .. .......... 40.7 1,9% 40,7 1,8%
Werknemers Suez . ............... 37.1 1,7% 37.1 1,7%
GBL...... ... ... ... .. ... ... 117.2 5,3% 117.2 5,2%
Groep Crédit Agricole . . ........... 15.1 0,7% 15.1 0,7%
GroepCDC. .................... 36.7 1,7% 36.7 1,6%
Areva . ... .. ... 26.4 1,2% 26.4 1,2%
Groep CNP Assurances . ........... 23.6 1,1% 23.6 1,1%
SOFINA . ......... . ... . ... .... 15.8 0,7% 15.8 0,7%
Andere Suez . ................... 935.9 42.7% 9359 41,9%
Verwatering verbonden aan de opties . . — — 50.6 2,3%
Totaal exclusief in eigen beheer. . . . . 2.163 98,7 % 2.213,6 99 %
Eigenbeheer.................... 28.5 1,3%(5) 21.3 1,0%(5)
Totaal......................... 2.191,5 100 % 2.234,9 100 %
(1)  Op basis van het aandeelhouderschap van Suez en Gaz de France op 22 mei 2008
(2) Rekening houdend met de gratis aandelen: toekenning van 3,6 miljoen gratis aandelen in Gaz
de France, overgedragen door de Staat aan de werknemers, voorzien in september 2008 in het
kader van het ORS van 2005 voor de werknemers van Gaz de France; Voor Suez toekenning van
6,8 miljoen gratis aandelen afkomstig van aandelen in eigen bezit
(3)  Zelfbeheer van Suez en participatie van Gaz de France in Suez, niet vergoed door de aandelen
van Gaz de France in de fusie
(4)  Rekening houdend met de verwaterende instrumenten: voor Gaz de France afwezigheid van
verwaterende elementen; voor Suez, rekening houdend met de plannen voor inschrijving op
aandelenopties na de operatie.
(5) Theoretische stemrechten: de aandelen in eigen beheer die geen stemrecht hebben.
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beheer

Zie paragraaf 3.6 “Nieuwe organisatiestructuur van de groep na de fusie”.

(d) Evolutie van de beurskapitalisatie van de twee vennootschappen

Evolutie van de beurswaarde van Suez

Overwogen wijziging m.b.t. de samenstelling van de bestuursorganen en de directie en tot het

(e) Weerslag op de berekening van de nettowinst per aandeel

Aantal

aandelen

voor het Beurswaarde
Datum kapitaal Slotkoers in miljard
23 augustus 2007 . . . . 1296 297 936 38,10 49,39
31 augustus 2007. . . . 1296 297 936 41,74 54,11
3 september 2007 .. ... 1296 297 936 40,36 52,32
28 september 2007. . . ... 1296 297 936 41,30 53,54
31 oktober 2007 . ... . 1296 297 936 44,90 58,20
30 november 2007 . . . ... 1296 297 936 45,48 58,96
31 december 2007 .. . . ..o 1307 043 522 46,57 60,87
31 januari 2008 . . .. 1307 764 962 40,86 53,44
29 februari 2008 . ... ... 1307 796 883 42,21 55,20
3l maart 2008 . . ... 1307 873 642 41,57 54,37
30 april 2008. . . ... 1308 257 012 45,50 59,53
30mei 2008 . ... 1308 257 012 479 68,70
04 juni 2008 . ... . 1308 257 012 47,02 61,51
I1juni 2008 . . ..o 1308 257 012 46,12 60,37

Evolutie van de beurswaarde van Gaz de France
Beurswaarde

Datum Kapitaal Slotkoers in miljard
23 augustus 2007 . . .. 983 871 988 33,68 33,14
31 augustus 2007 . ... 983 871 988 36,80 36,21
03 september 2007 . . . ... . 983 871 988 35,81 35,23
28 september 2007 . . . ... 983 871 988 36,44 35,85
31 oktober 2007 . . . . oo 983 871 988 39,20 38,57
30 november 2007 . . ... .. 983 871 988 38,26 37,64
31 december 2007 .. ... ... 983 871 988 40,00 39,35
31 januari 2008 . . .. ... 983 871 988 36,17 35,59
29 februari 2008. . . . .. ... 983 871 988 37,98 37,37
31 maart 2008 . ... 983 871 988 38,24 37,62
30april 2008 . . .. 983 871 988 42,34 41,66
30mei 2008. . ... 983 871 988 43,79 43,08
04 juni 2008. . . .. 983 871 988 43,16 42,46
11 juni 2008. . .. 983 871 988 43,15 42,45

Op 31 december 2007 bedroeg de netto winst per aandeel voor iedere bij de fusieoperatie betrokken

vennootschap en voor de gefusioneerde activiteit:
Gaz de France: 2,51 euro op verwaterde basis

Suez: 3,09 euro per aandeel en op verwaterde basis 3,04 euro per aandeel

Gaz de France — Suez (pro forma): 2,56 euro per aandeel en op verwaterde basis 2,53 euro per

aandeel
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2.5.2

(f) In overweging genomen koerswijzigingen

De in overweging genomen koerswijzigingen worden uiteengezet in paragraaf 2.1.2 (d) “Strategie
van de nieuwe entiteit”.

(g)  Verwachting op korte en middellange termijn betreffende de activiteit en de eventuele reorganisa-
ties, de resultaten en het beleid inzake de uitkering van dividenden

Zie paragraaf 2.1.2(f) “Economische en financiéle doelstellingen van het nieuwe geheel”.

Gevolgen voor Suez en zijn aandeelhouders

Op de feitelijke datum van inwerkingtreding van de fusie door overname van Suez door Gaz de France
zullen de aandeelhouders van Suez, als vergoeding voor de fusie-inbreng van de bestanddelen van het actief
en het passief van Suez, 1,207,660,692 nieuwe aandelen Gaz de France met een nominale waarde van elk
1 euro ontvangen, hetzij 55,11 % van het maatschappelijk kapitaal van Gaz de France, na de fusie, wat
neerkomt op een kapitaalsverhoging ten bedrage van 1,207,660,692 euro.

De statuten van Suez voorzien dat een dubbel stemrecht wordt toegekend aan ieder aandeel dat sinds meer
dan twee jaar op naam gehouden wordt. De statuten van Gaz de France voorzien een dergelijk dubbel
stemrecht niet en deze bepaling zal niet aan de algemene vergadering van aandeelhouders van Gaz de France
voorgesteld worden. Bijgevolg zullen de aandeelhouders van Suez die in het kader van de fusie aandelen
Gaz de France zullen ontvangen, na de fusie niet van het dubbel stemrecht kunnen genieten.
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3.1

VOORSTELLING VAN DE OVERNEMENDE VENNOOTSCHAP:

De volgende documenten bevatten gedetailleerde informatie over de juridische toestand, de werkzaam-
heden, de boekhouding, de recente ontwikkelingen en de toekomstperspectieven van Gaz de France getoond
in het Document de Référence de Gaz de France geregistreerd door de AMF onder nr. R.08-056 op 15 mei
2008 (het ‘Document de Référence de Gaz de France’).

Dit document is beschikbaar via de websites van de AMF (www.amf-france.org) en van Gaz de France
(www.gazdefrance.com). Ze kunnen eveneens schriftelijk of telefonisch worden aangevraagd of persoonlijk
worden afgehaald op het hoofdkantoor van Gaz de France te 23, rue Philibert Delorme, 75017 in Parijs.

Risicofactoren verbonden aan de fusieoperatie

In dit document wordt verwezen naar de risicofactoren beschreven (i) in de paragraaf Facteurs de Risques
van het Document de Référence de Gaz de France en (ii) in de paragraaf Facteurs de Risques (Risico-
factoren) van het Document de Référence de Suez. Er dient echter ook rekening gehouden te worden met de
hieronder vermelde bijkomende risicofactoren en met de overige inlichtingen in onderhavig prospectus. De
onderstaande informatie vormt een aanvulling op de in bovenvermelde documenten beschreven, wezenlijke
risico’s die Suez en Gaz de France op de datum van onderhavig prospectus hebben kunnen identificeren.
Men kan evenwel niet uitsluiten dat Suez en Gaz de France onbekend zijn met andere risico’s en
onzekerheden die hun activiteiten negatief zouden kunnen beinvloeden. Indien een van deze risico’s of
één van de risico’s die hieronder of in de bovengenoemde documenten worden vermeld, werkelijkheid zou
worden, zou dit een niet te onderschatten impact kunnen hebben op de activiteiten, de financiéle toestand, de
winst en de toekomstperspectieven van Suez, Gaz de France en Gaz de France na de fusie. In dat geval kan
ook de koers worden beinvloed van de aandelen Suez, Gaz de France en Gaz de France na de fusie.

De integratie van Gaz de France en Suez zou een moeilijke en dure operatie kunnen zijn, en leidt
misschien niet tot de kostenverlaging, de winststijging en de synergieén en voordelen die van de fusie
worden verwacht.

De concrete voordelen van de fusie hangen voor een deel af van de snelle en efficiénte integratie van de
activiteiten van Gaz de France en Suez. De fusie houdt namelijk in dat twee complexe en omvangrijke
groepen met diverse activiteiten, die voor het ogenblik onafhankelijk functioneren, in één geheel zullen
opgaan. Of de verwachte synergievoordelen en besparingen er werkelijk komen en zo ja in welke mate,
hangt bijgevolg af van het welslagen van deze integratie.

Door hun activiteiten te integreren willen Gaz de France en Suez de waarde verhogen die wordt gecreéerd
door de groep die uit deze operatie ontstaat. Een deel van deze winst zal afkomstig zijn van besparingen als
gevolg van de verminderde werkings- en inkoopkosten. De nieuwe groep zal misschien aanzienlijke
problemen kennen om zijn activiteiten te harmoniseren en er misschien niet in slagen om zijn inkomsten,
winsten, kostenbesparingen en operationele voordelen te doen toenemen; bovendien zullen misschien zelfs
aanzienlijke uitgaven worden gedaan als gevolg van de volgende gebeurtenissen:

. de aandacht van het management kan niet enkel en alleen uitgaan naar de operationele activiteiten van
de gefusioneerde entiteit, rekening houdend met de problemen veroorzaakt door de integratie van de
twee groepen die moeten worden aangepakt;

. het verlies van werknemers op sleutelposities;

. het gebrek aan samenhang tussen de standaarden, controles, procedures en reglementen, de bedrijfs-
cultuur en het verloningsstelsel van Gaz de France en Suez, en de noodzaak om de verschillende
systemen en werkprocedures van de ondernemingen met elkaar in overeenstemming te brengen om
deze efficiént te kunnen gebruiken, zoals de financi€le, boekhoudkundige systemen en de overige
informatiesystemen van Gaz de France en Suez; en

. de noodzaak om de verbintenissen na te leven aangegaan ten aanzien van de Europese Commissie die
tot de goedkeuring van de fusieoperatie hebben geleid.

De werkelijk gerealiseerde kostenbesparingen en operationele voordelen zouden lager kunnen uitvallen dan
de huidige verwachtingen van Gaz de France en Suez of zouden meer tijd kunnen vragen dan verwacht.

De waarde van de aandelen Gaz de France kan schommelen

Op de feitelijke datum van inwerkingtreding van de fusie zullen 22 aandelen Suez worden ingeruild tegen
21 aandelen Gaz de France. Aangezien de ruilpariteit vastligt, zal het aantal aandelen dat de aandeelhouders
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van Suez in het kader van de fusie ontvangen, niet veranderen, zelfs indien de koers van de aandelen Gaz de
France daalt. De ruilpariteit zal niet worden aangepast aan een eventuele schommeling in de koers van de
aandelen Suez of Gaz de France. Dit soort schommelingen zou de koers van de aandelen Gaz de France in
negatieve zin kunnen beinvloeden. De koers van de aandelen Gaz de France op de datum van de fusie en
daarna zou lager kunnen zijn dan de koers op de datum van de fusieovereenkomst of van onderhavig
prospectus. Ter herinnering, de slotkoers van de aandelen Gaz de France op 3 september 2007, de laatste
beursdag voor de aankondiging van de nieuwe oriéntering van het fusieproject, bedroeg 35,81 euro per
aandeel. Op 12 juni 2008 de laatste volledige beursdag voor de datum van onderhavig prospectus bedroeg de
slotkoers van de aandelen Gaz de France 42,09 euro per aandeel. De aandeelhouders van Suez wordt
bijgevolg aangeraden de meest recente koersen van de aandelen Gaz de France te raadplegen vooraleer zich
uit te spreken over de fusie.

De entiteit die uit de fusie zal voortkomen, zou kunnen worden verplicht om in bepaalde landen
openbare biedingen te lanceren.

Suez bezit participaties in verscheidene buitenlandse ondernemingen waarvan de aandelen mogen worden
verhandeld op buitenlandse gereglementeerde markten. Als gevolg van de voorgenomen fusie zou de uit de
fusie ontstane entiteit of zouden de vennootschappen van de nieuwe groep krachtens de plaatselijke
wetgeving verplicht kunnen zijn een aantal openbare biedingen te lanceren met betrekking tot de aandelen
van die buitenlandse ondernemingen waarin ze minder dan 100 % van het kapitaal bezit(ten). In een
dergelijk geval zou Gaz de France een deel van zijn geldmiddelen moeten gebruiken voor de organisatie van
deze verplichte openbare biedingen, wat een negatieve weerslag zou kunnen hebben op zijn cashflow. Deze
openbare biedingen zouden overigens meer kunnen kosten dan verwacht.

De fusie moet worden onderzocht en goedgekeurd door verscheidene regeringsinstanties, die
voorwaarden kunnen stellen met mogelijk negatieve gevolgen voor Gaz de France en Suez.

Suez en Gaz de France hebben een aantal vergunningsaanvragen en kennisgevingen in verband met de fusie
ingediend bij verscheidene buitenlandse autoriteiten (plaatselijk, federaal of gouvernementeel) waarvoor ze
nog geen besluit tot vergunning, akkoord of goedkeuring hebben ontvangen. Om een aantal van deze
vergunningen, akkoorden en goedkeuringen te verkrijgen, zou het o.a. nodig kunnen zijn dat de gefusio-
neerde entiteit bepaalde van haar activa of activiteiten overdraagt.

Het staat niet vast dat Gaz de France en Suez de krachtens de toepasselijke wetgeving vereiste vergunningen,
akkoorden en goedkeuringen zullen verkrijgen, of dat de overdrachten waartoe de bevoegde autoriteiten
bevelen, na de fusie geen aanzienlijke negatieve weerslag zullen hebben op de financiéle toestand, de
activiteiten of het exploitatieresultaat van de gefusioneerde entiteit of de van de fusie verwachte syner-
gievoordelen en kostenverlagingen niet aanzienlijk zullen verminderen. Zie paragraaf 2.2.9 (a) ‘Regle-
mentaire aspecten — Toezicht op concentraties’.

Sommige administratieve of overheidsinstanties hebben voorwaarden gesteld die de verhoopte
voordelen van de fusie zouden kunnen verkleinen en een weerslag zouden kunnen hebben op de
waarde van de effecten van Gaz de France, verkregen op het ogenblik van de fusie.

Gaz de France en Suez hebben ingestemd met een aantal verbintenissen, beschreven in paragraaf 2.2.9 (a)
‘Reglementaire aspecten — Toezicht op concentraties’, om er zeker van te zijn dat de Europese Commissie
de fusie in het kader van het toezicht op concentraties zou goedkeuren.

Na de aankondiging van het fusieproject zijn Suez en Electrabel bovendien een aantal specifieke verbinte-
nissen aangegaan ten opzichte van de Belgische regering, die zullen worden overgenomen door de groep die
uit de fusie voortkomt. Ze worden beschreven in paragraaf 2.2.9 (c) ‘Reglementaire aspecten — Specifieke
verbintenissen tegenover de Belgische autoriteiten (Pax Electrica II)’.

Suez en Gaz de France menen dat deze verbintenissen en het naleven ervan geen noemenswaardige
negatieve weerslag zullen hebben op de activiteiten van de gefusioneerde entiteit, maar er kan niet met
zekerheid worden voorspeld wat de impact ervan zal zijn op de financiéle resultaten van de entiteit of op de
prijs van haar aandelen.

Sommige instanties belast met het toezicht op concentraties of bevoegd op het vlak van energie zouden
maatregelen kunnen nemen die de activiteiten van de gefusioneerde entiteit kunnen beperken of
verbieden in landen waar de vereiste vergunning niet is toegekend.

Indien sommige instanties die bevoegd zijn op het vlak van mededinging of energie het fusieproject niet
goedkeuren, zou dit in bepaalde rechtsgebieden bovendien kunnen leiden tot de opzegging van een aantal
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concessieovereenkomsten met Suez of Gaz de France. Onverwachte eisen afkomstig van deze instanties
zouden de gefusioneerde entiteit ertoe kunnen aanzetten om afstand te doen van bepaalde activa, de
integratie van Gaz de France en/of Suez kunnen vertragen en de verwezenlijking van de verwachte
synergieén beletten.

Een vertraging in de implementatie van de fusie zou de verhoopte voordelen ervan beduidend kunnen
verminderen.

Naast de vereiste reglementaire goedkeuringen en vergunningen moet de fusie ook voldoen aan een aantal
andere voorwaarden waarop Gaz de France en Suez geen enkele invloed hebben. Deze voorwaarden zouden
de implementatie van de fusie kunnen verhinderen, vertragen of op belangrijke en ongunstige wijze
beinvloeden (zie paragraaf 2.2.1(b) (iii) ‘Opschortende voorwaarden en terugwerkende kracht van de
fusie’). Gaz de France en Suez kunnen niet voorspellen of en wanneer deze voorwaarden vervuld zullen zijn.
Ook de vereiste voorwaarden voor het verkrijgen van de goedkeuringen zouden de fusie kunnen vertragen of
zelfs verhinderen. Elke vertraging in de implementatie van de fusie zou kunnen leiden tot een aanzienlijke
vermindering van de synergieén en de andere voordelen die Gaz de France en Suez verwachten van de fusie,
indien die plaatsvindt binnen de vooropgestelde termijn, en van de geslaagde integratie van hun respec-
tievelijke activiteiten.

De uit de fusie ontstane entiteit zal misschien problemen ondervinden om zijn directie- en personeels-
leden te behouden of om de grotere groep efficiént te kunnen beheren, wat een ongunstige invloed zou
kunnen hebben op zijn werking of zijn financiéle situatie.

Het succes van de fusie-entiteit zal in het bijzonder athangen van de vraag of de door de fusie vergrote groep
efficiént kan worden beheerd en of werknemers op sleutelposities van de twee groepen kunnen worden
behouden, met inbegrip van de zes leden van het directiecomité die de nieuwe groep zullen leiden, nl. de
heren Gérard Mestrallet, Jean-Francois Cirelli, Yves Colliou, Jean-Marie Dauger, Jean-Pierre Hansen en
Gérard Lamarche. Bovendien zouden werknemers op sleutelposities kunnen opstappen wegens de
onzekerheid en de moeilijkheden die het gevolg zijn van de integratie of door een meer algemene wens
om geen deel meer uit te maken van de fusie-entiteit. Overigens zal de uit de fusie ontstane groep te maken
krijgen met de problemen die onlosmakelijk verbonden zijn met de leiding over een groter aantal
werknemers in zeer verschillende geografische gebieden. Bijgevolg is het niet zeker dat de fusie-entiteit
zijn werknemers op sleutelposities zal kunnen behouden en de groep met succes zal kunnen leiden, wat de
werking zou kunnen verstoren en een significante nadelige impact zou kunnen hebben op zijn financiéle
toestand en zijn bedrijfsresultaat.

De onzekerheden verbonden aan de fusie zouden de betrekkingen van Suez en Gaz de France met
sommige van hun klanten of strategische partners beduidend negatief kunnen beinvloeden.

De fusie zou tijdens de overgangsperiode een ongunstige weerslag kunnen hebben op de betrekkingen van
Gaz de France en Suez met sommige van hun klanten, strategische partners en werknemers. Dit zou dan
weer een negatieve impact kunnen hebben op de omzet, de winst en de exploitatiestroom van Suez en Gaz de
France en op de koers van hun aandelen, losstaand van de uiteindelijke implementatie van de fusie.

Na de fusie zouden de ratingbureaus de rating van de ontstane entiteit kunnen verlagen in vergelijking
met de huidige rating van Gaz de France.

Na de fusie zouden de ratingbureaus aan de schuld van de gefusioneerde entiteit een rating kunnen
toekennen die lager is dan de huidige ratings van Gaz de France. Dit zou een ongunstige impact kunnen
hebben op de financieringsvoorwaarden van de gefusioneerde entiteit. Voor informatie over de financiéle
rating van Gaz de France, zie paragraaf 10.3.3. ‘Notations du groupe’ van het Document de Référence de
Gaz de France. Voor informatie over de financiéle rating van Suez, zie paragraaf 10.3.3 van het Document
de Référence de Suez, ‘Notations du groupe’.

De fusie kan leiden tot de inwerkingtreding van exclusiviteitsclausules, non-concurrentiebedingen en
controlewijzigingsclausules in de overeenkomsten die Suez en Gaz de France of de vennootschappen
van hun groepen zijn aangegaan, of tot de inwerkingtreding van wettelijke of reglementaire
bepalingen met betrekking tot de verlening van vergunningen, licenties of rechten aan Suez, Gaz
de France of de vennootschappen van hun groepen. Dit zou ongunstige gevolgen kunnen hebben, zoals
het verlies van rechten en voordelen waarin contractueel wordt voorzien of die contractueel worden
toegekend door verschillende instanties, het einde van joint venture-overeenkomsten, de opzegging
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van contracten of de noodzaak om opnieuw te onderhandelen over bepaalde contracten, in het
bijzonder financieringscontracten.

Suez en Gaz de France en de vennootschappen van hun groepen maken deel uit van joint venture-overeen-
komsten, licentie- of concessieovereenkomsten en andere overeenkomsten waarin controlewijzigings-
clausules zijn opgenomen. Deze bepalingen kunnen als gevolg van de implementatie van de fusie in werking
treden. Ze laten toe de overeenkomst op te zeggen in geval van een controlewijziging van één van de
partijen, call of put opties uit te oefenen of, indien het om bepalingen in financieringscontracten gaat, het
verschuldigde bedrag vervroegd terug te betalen of garanties te stellen. De begunstigde van deze bepalingen
kan echter afzien van de toepassing ervan, en Suez en Gaz de France hebben de gevallen geidentificeerd
waarin ze zullen trachten de begunstigde hiertoe te overhalen. Indien de begunstigde hier niet van afziet, kan
de inwerkingtreding van een controlewijzigingsclausule leiden tot het verlies van contractrechten en
aanzienlijke voordelen, het einde van joint venture-overeenkomsten of licentie- of concessicovereen-
komsten of tot de noodzaak om opnieuw te onderhandelen over financieringscontracten.

Suez, Gaz de France en de vennootschappen van hun groepen zijn bovendien in het bezit van vergunningen,
licenties en rechten die als gevolg van de fusie tussen Gaz de France en Suez niet meer geldig zijn of kunnen
worden ingetrokken door de instantie die ze heeft toegekend. Suez en Gaz de France weten op welke
vergunningen, licenties en rechten dit betrekking heeft gaat en hebben stappen ondernomen of zullen
stappen ondernemen bij de betrokken instanties om deze vergunningen, licenties en rechten te kunnen
behouden of hernieuwen. Indien de instanties weigeren deze vergunningen, licenties en rechten te
handhaven of te hernieuwen, betekent dit dat de nieuwe, gefusioneerde groep aanzienlijke rechten zou
verliezen.

Een aantal contracten waarvan Suez, Gaz de France of de vennootschappen van hun groepen deel uitmaken,
bevatten tenslotte exclusiviteitsclausules of non-concurrentiebedingen waarvan de uitwerkingen als gevolg
van de fusie van de twee groepen en de veranderde reikwijdte van de activiteiten van de gefusioneerde
entiteit ongunstig zouden kunnen zijn voor de nieuwe groep en zijn activiteiten.

Er kunnen nieuwe regels of beslissingen worden aangenomen die betrekking hebben op de activiteiten
van Gaz de France en Suez.

Op 19 september 2007 heeft de Europese Commissie verscheidene voorstellen voor verordeningen en
richtlijnen aangenomen met betrekking tot de interne energiemarkt. Twee van die voorstellen voor
richtlijnen beogen de wijziging van de huidige richtlijnen met betrekking tot de interne elektriciteits-
en gasmarkt.

Krachtens deze teksten zou het beheer van de transportnetwerken voor gas en elektriciteit gescheiden
moeten worden van de levering en productie. Deze scheiding zou kunnen plaatsvinden (i) hetzij door een
scheiding op het niveau van de eigendom (waardoor het niet mogelijk is dat één enkel bedrijf eigenaar is van
het transportwerk en tegelijkertijd werkzaam is of een belang heeft in de productie of de levering van
energie, en vice versa), (ii) hetzij door de oprichting van onafhankelijke netwerkbeheerders (de verticaal
geintegreerde bedrijven zouden eigenaar kunnen blijven van het transportnetwerk op voorwaarde dat het
beheer van de activa daadwerkelijk wordt uitgevoerd door een geheel onathankelijk bedrijf of organisme).

Het ontwerp van de Commissie wordt aan de Lidstaten ter bespreking voorgelegd in het kader van de
Ministerraad en het Europees Parlement ter eventuele amendering en stemming. Om goedgekeurd te
worden is een gekwalificeerde meerderheid in de Raad nodig. De goedkeuring van dit ontwerp zou kunnen
leiden tot een wijziging van de voorwaarden met betrekking tot de infrastructuuractiviteiten binnen de uit de
fusie resulterende groep.

Tijdens de vergadering van de ministerraad van 6 juni 2008 werd beslist dat naast de patrimoniale scheiding
van de netten of de ontwikkeling van onafhankelijke netwerkbeheerders, de lidstaten een derde weg konden
kiezen, die bestaat uit een uitdieping van de juridische scheiding voorzien door richtlijn nr. 2003/55 van
26 juni 2003.

De Wet op de energiesector, die in het bijzonder tot doel heeft de privatisering van Gaz de France
mogelijk te maken, heeft de voorwaarden voor de uitoefening van de activiteiten van Gaz de France en
Suez gewijzigd.

De toepassing van de Wet op de energiesector heeft de voorwaarden voor de uitoefening van de activiteiten
van Gaz de France en Suez ingrijpend gewijzigd. De wet heeft in het bijzonder (i) de omzetting voltooid van
de Europese richtlijnen voor de volledige openstelling van de energiemarkten vanaf 1 juli 2007, waardoor de
consumenten vrij hun gas- en elektriciteitsleverancier kunnen kiezen; (ii) de voorwaarden waarbinnen de
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gereglementeerde tarieven voor de levering van gas en elektriciteit aan de consumenten van toepassing zijn,
geherformuleerd; (iii) de filialisering van de aardgasdistributie opgelegd; (iv) bepaald dat het kapitaal van de
vennootschap die het transportnetwerk beheert, uitsluitend in handen mag zijn van Gaz de France, de staat of
openbare ondernemingen of instanties; (v) een ‘gereglementeerd voorlopig marktcorrigerend tarief’
ingesteld voor elektriciteit, bekostigd door een compensatie die vooral afkomstig zal zijn van de grootste
elektriciteitsproducenten, waaronder Suez; (vi) de CRE [Commission de régulation de 1’énergie] een
regelgevende bevoegdheid toegekend voor de aardgassector, vergelijkbaar met de bevoegdheid waarover ze
reeds beschikt voor de elektriciteitssector.

Gaz de France en Suez kunnen niet volledig inschatten welke impact deze wijzigingen kunnen hebben op de
uitoefening van hun activiteiten, hun financiéle toestand en hun resultaten.

De Franse Staat zal de grootste aandeelhouder zijn van de uit de fusie ontstane vennootschap.

Na de fusie zal de Franse staat ongeveer 35 % van het kapitaal van de ontstane vennootschap in handen
hebben.

De Wet op de energiesector bepaalt bovendien dat de Franse Staat meer dan een derde van het kapitaal van
Gaz de France moet bezitten. De Staat zal dan ook de grootste aandeelhouder van de nieuwe entiteit zijn.
Volgens het Franse recht kan een aandeelhouder die over meer dan een derde van het kapitaal beschikt, elke
beslissing van de buitengewone algemene vergadering tegenhouden (inzonderheid een beslissing om de
statuten te wijzigen), aangezien voor deze beslissingen een meerderheid van twee derden van de
stemrechten nodig is. In eerste instantie zullen zeven bestuurders van de gefusioneerde entiteit bovendien
vertegenwoordigers zijn van de Staat.

Het decreet nr. 2007-1790 van 20 december 2007 heeft een bijzonder aandeel in het kapitaal van Gaz
de France in het leven geroepen ten voordele van de Franse staat, dat de staat het recht geeft om zich te
verzetten tegen bepaalde beslissingen van Gaz de France.

Overeenkomstig het decreet nr. 2007-1790 van 20 december 2007 bezit de Franse staat een bijzonder
aandeel in het kapitaal van Gaz de France. Dat bijzonder aandeel verleent de staat het recht om zich te
verzetten tegen beslissingen van Gaz de France (of van elke maatschappij die in de rechten of verplichtingen
van Gaz de France treedt) en van zijn dochtermaatschappijen naar Frans recht die tot doel hebben direct of
indirect bepaalde door het decreet geviseerde activa op welke wijze dan ook te verkopen, de exploitatie
ervan over te dragen, als zekerheid of waarborg toe te wijzen of de bestemming ervan te wijzigen, als de staat
meent dat een dergelijke beslissing in tegenspraak is met de essenti€le belangen van Frankrijk in de
energiesector op het vlak van de continuiteit en de veiligheid van de energiebevoorrading. Krachtens artikel
2 van het decreet nr. 2007-1790 van 20 december 2007 en zijn bijlage, zijn de activa waarop het recht van
verzet van de Staat krachtens het bijzondere aandeel betrekking heeft:

. de transportleidingen van aardgas die zich op Frans grondgebied bevinden;

. de activa verbonden aan de distributie van aardgas die zich op Frans grondgebied bevinden;
. de ondergrondse opslag van aardgas die zich op Frans grondgebied bevindt; en

. de installaties van vloeibaar gas die zich op Frans grondgebied bevinden.

Zo zou de Franse Staat bijvoorbeeld de verkoop, de toekenning als borg of de wijziging van de bestemming
van een van deze activa kunnen weigeren.

De pers had het over de creatie, ten voordele van de Belgische staat, van een specifiek aandeel (“Golden
Share”) in het kapitaal van GDF SUEZ. De creatie van een specifiek aandeel in GDF SUEZ, een naamloze
vennootschap naar Frans recht, ten voordele van een andere staat dan de Franse staat is juridisch echter niet
mogelijk. De Belgische staat zal na de fusie echter de specifieke aandelen behouden waarover hij al beschikt
in het kapitaal van bepaalde Belgische dochterondernemingen van Suez (Fluxys, Synatom) en van Distrigaz.

Gaz de France onderhandelt momenteel met Total en de Iraanse gasinstanties over de deelname van
Gaz de France aan het project rond het South Pars-gasveld. Aangezien de Verenigde Staten sancties
hebben opgelegd aan Iran, zouden de activiteiten van Gaz de France in Iran volgens de Amerikaanse
wetgeving eveneens kunnen worden bestraft.

Op 6 maart 2006 heeft Gaz de France een preliminaire overeenkomst gesloten met Pars LNG, een filiaal van
NIOC, Total en Petronas, dat van plan is om vanaf 2010 gedurende 25 jaar jaarlijks tussen 1,5 en 2,5 miljoen
ton vloeibaar aardgas te kopen. Met de bovengenoemde aandeelhouders van Pars LNG moeten nog twee
andere overeenkomsten worden ondertekend: de ene overeenkomst verleent Gaz de France de mogelijkheid
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3.2.

3.2.

te investeren in een fabriek voor de productie van gas en de andere in een fabriek voor vloeibaar aardgas. De
waarde van deze investeringen wordt geschat op ongeveer 400 miljoen dollar. Een basisovereenkomst lijkt
al te bestaan, maar de definitieve voorwaarden van de overeenkomst zullen niet meteen worden vastgelegd
aangezien NIOC en Petronas de overeenkomsten in kwestie nog niet hebben ondertekend.

De Amerikaanse wet- en regelgeving voorziet op dit ogenblik rechtstreekse en bijkomende sancties ten
opzichte van Iran. De Verenigde Staten hebben in het bijzonder de Iran Sanctions Act (“ISA”’) aangenomen,
die de president van de Verenigde Staten het recht verleent om personen (en vennootschappen) te bestraffen
die investeren in de Iraanse olie-industrie of het voor Iran eenvoudiger maken om massavernietigings-
wapens te verwerven. De bedoeling is te beletten dat Iran internationale terroristische acties financiert of
massavernietigingswapens ontwikkelt of verwerft. De ISA, die in september 2006 werd verlengd tot in
december 2011, laat de bestraffing toe van personen (“bestrafte personen”) die volgens de Amerikaanse
president over een periode van 12 maanden bewust ten minste 20 miljoen dollar in Iran hebben geinvesteerd.
Eén van de sancties die de president kan opleggen is de weigering om exportlicenties toe te kennen voor
Amerikaanse producten of technologieén. De sancties zouden uiteindelijk kunnen leiden tot het totale
verbod voor Amerikaanse ingezetenen om activiteiten uit te voeren met de bestrafte vennootschap.

Eind 1996 heeft de Raad van de Europese Unie verordening nr. 2271/96 aangenomen, die elke vennootschap
opgericht in een EU-lidstaat, zoals Gaz de France, verbiedt om zich te voegen naar voorschriften of
verboden die al dan niet rechtstreeks gebaseerd zijn op de wetten opgenomen in een bijlage bij de
verordening, waaronder ook de ISA. Gaz de France kan niet voorzien welk beleid de Amerikaanse overheid
op basis van de ISA zal voeren ten opzichte van de huidige activiteiten van Gaz de France in Iran. Het zou
dus kunnen dat de Verenigde Staten deze activiteiten in de zin van de ISA als verboden beschouwen en Gaz
de France aan sancties zullen onderwerpen.

Basisinformatie
1 Geconsolideerde jaarrekeningen per 31 december 2007 en jaarverslag

De geconsolideerde jaarrekeningen per 31 december 2007 en het jaarverslag van Gaz de France zijn
opgenomen in het Document de Référence de Gaz de France, in het bijzonder in de hoofdstukken 20, 9 en
10. Dit document bevat per referentie de geconsolideerde jaarrekening van Gaz de France voor de boekjaren
2005 en 2006, alsook de desbetreffende verslagen van de revisoren, die opgenomen zijn in de referentie-
documenten voor 2005 (geregistreerd door de AMF op 5 mei 2006 onder het nummer R. 06-0050) en 2006
(geregistreerd door de AMF op 27 april 2007 onder het nummer R. 07-0046).

2 Omzetcijfers eerste kwartaal 2008 en gratis toekenning van bestaande aandelen
De gegevens met betrekking tot de omzet van het eerste kwartaal 2008 van Gaz de France vindt u in bijlage 12.

De Raad van Bestuur van Gaz de France van 28 mei 2008 heeft beslist een nieuw wereldwijd plan voor de
gratis toekenning van aandelen in te voeren. Het zal ten goede komen aan alle loontrekkenden en sociale
mandatarissen van Gaz de France of van een van haar dochterondernemingen die voor meer dan 50 % in haar
bezit is, zowel in Frankrijk als in het buitenland. Aan elke medewerker zullen, onder bepaalde voorwaarden,
dertig (30) bestaande aandelen worden toegekend. Het plan voorziet een acquisitieperiode van 2 jaar en een
bewaringsperiode van 2 jaar.

Op 22 mei 2008 heeft de Europese Commissie bekendgemaakt dat ze een procedure tegen Gaz de France zou
starten om vast te stellen of het bedrijf inbreuken heeft gepleegd op de bepalingen van het Verdrag van de
Europese Gemeenschap betreffende over het misbruik van een machtspositie en concurrentiebeperkende
praktijken. Zoals de Europese Commissie zelf in haar persbericht te kennen heeft gegeven, betekent het starten
van zo’n procedure enkel dat de Commissie een diepgaand onderzoek zal voeren en in geen geval dat er een
inbreuk is vastgesteld. Het onderzoek zal, volgens de Europese Commissie, betrekking hebben tot handelingen
die de vrije concurrentie op de markt voor de levering van aardgas in Frankrijk zouden kunnen verhinderen of
beperken, in het bijzonder door de combinatie van een langdurig voorbehoud van transportcapaciteiten met
een netwerk van importcontracten en door een onderinvestering in de infrastructuren die de importcapaciteit
bevorderen. De Commissie beweert dat Gaz de France, haar dochterondernemingen evenals de onderne-
mingen die onder haar controle staan, zich schuldig maken aan dergelijke feiten.

Gaz de France ontving op 11 juni 2008 overigens een bezwaarschrift van de Europese Commissie, waarin werd
uiteengezet dat het bedrijf verdacht wordt van afspraken met E.ON, waardoor de concurrentie op hun
respectieve markten beperkt wordt, in het bijzonder wat de levering van aardgas betreft via de gaspijpleiding
MEGAL. Deze fase in de procedure moet Gaz de France en E.ON informeren over de feiten die hen precies ten
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laste worden gelegd en geeft de ondernemingen nu toegang tot de informatie waarover de Commissie beschikt.
Dat bezwaarschrift ligt in het verlengde van een onderzoek dat de Commissie in mei 2006 heeft geopend.

e Gaz de France kan zich niet uitspreken over de mogelijke impact van deze twee procedures die de Europese
Commissie heeft opgestart. Gaz de France zal haar volledige medewerking blijven verlenen aan de Europese
Commissie voor deze twee procedures, om haar rechten ten volle te laten gelden.

e Voor zover Gaz de France weet, bestaan er in de voorbije twaalf maanden, naast deze procedures en deze
beschreven in de paragrafen 20.3 en 6.1.3.2.1.2.2 van het Referentiedocument van Gaz de France, geen andere
gerechtelijke of arbitraire procedures (inclusief elke procedure waarvan de emittent kennis heeft, die hangende
is of waarmee hij wordt bedreigd) die wezenlijke gevolgen kan hebben of recent heeft gehad voor haar
financiéle situatie of rendabiliteit en/of die van de groep.

3.2.3  Netto-bedrijfskapitaal

Suez verklaart dat het geconsolideerde netto-bedrijfskapitaal volgens haar voldoende groot is (d.w.z. dat
Suez over voldoende financieringsmiddelen beschikt) om in het licht van zijn huidige verplichtingen in de
12 maanden vanaf de redactiedatum van onderhavig prospectus aan die verplichtingen te voldoen.

Gaz de France verklaart dat het geconsolideerde netto-bedrijfskapitaal volgens haar voldoende groot is
(d.w.z. dat Gaz de France over voldoende financieringsmiddelen beschikt) om in het licht van zijn huidige
verplichtingen in de 12 maanden vanaf de redactiedatum van onderhavig prospectus aan die verplichtingen
te voldoen.

Suez en Gaz de France verklaren bovendien dat het geconsolideerde netto-bedrijfskapitaal van de nieuwe
fusie-entiteit volgens hen voldoende groot is (d.w.z. dat de fusie-entiteit over voldoende financierings-
middelen beschikt) om in het licht van de zijn huidige verplichtingen in de 12 maanden vanaf de
redactiedatum van onderhavig prospectus aan die verplichtingen te voldoen.
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3.2.4 Eigen vermogen en schulden van Gaz de France en Suez per 31 maart 2008

Overeenkomstig de aanbeveling 127 van het CESR van februari 2005 geven de volgende tabellen informatie
m.b.t. de schulden en het niet-geauditeerde geconsolideerde eigen vermogen van Gaz de France en Suez per
31 maart 2008.

Gaz de France

1. Eigen vermogen en Schulden

Totale courante financi€le schuld . . ... ...... ... . ... ... . . ... . ... ... .. 1,296
Gedekt door reéle zekerheden . . . ... ... . . 103
Zonder dekking of borgstelling (leasing inbegrepen) . ............. .. .. ...... ... .... 1,193

Totale niet-courante financiéle schuld . . ... ...... ... ... . ... . ... . ... ... ... ... ... 4,293
Gedekt door reéle zekerheden . . . ... ... 906
Zonder dekking of borgstelling (leasing inbegrepen) . ............. .. .. ..... ... . .... 3,387

Eigen vermogen Groepsaandeel zonder het resultaat van de periode . ................. 17,331
a. Kapitaal . ... 984
b, WetteliKe TeSETVES . . . . ottt et e e e 98
C. OVEIIZE TESEIVES . o o v v et et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 16,728
d. Effecten in eigen bezit . . ... ... ...t 479)

Totaal eigen vermogen Groepsaandeel (A+B+C+D). ... ............................ 17,331

2. Analyse van de financiéle nettoschulden
A. Kasmiddelen. . ... ... 1,105
B. Thesaurie-equivalenten . . ... ... ... ..ttt 2,665
C. Financiéle activa gewaardeerd tegen re€le waarde ............................. 166

D. Liquiditeiten (A+B+C) . . . ... .. 3,936

E. Financiéle schulden op korte termijn . . .......... ... ... ... ... ................ 131
F. Courante bankschuld . . . ... ... .. . . . . 865
G. Gedeelte niet-courante schuld op korte termijn. . ............... ... ............ 63
H. Overige courante financi€le schulden. . ... ... ... ... ... ... ... .. . ... . .. .. .... 368

I. Totale courante financiéle schuld (F+G+H) . ......... ... ... . ... . ... .......... 1,296

J. Courante financiéle nettoschuld (I-E-D) . . .. ........... ... ..... ... ............ 2,771)
K. Niet-courante bankschuld . ... .. ... ... .. . . . . . . 1,064
L. Uitgegeven obligaties . . .. .. ...ttt 2,004
M. Overige leningen met een looptijd van meer dan 1 jaar ......................... 437
N. Overige niet-courante financi€le schulden ............ ... ... ... . ... ... .. .... 788

O. Totale niet-courante financi€le schuld (K+L+M+N) . . ... ........ . ... . ... ........ 4,293

P. Financiéle nettoschuld zonder effect van de financiéle instrumenten ter dekking van de
schulden (JH+O) . . ... e 1,521
Q. Afgeleide financiéle instrumenten ter dekking van de schulden.................... (32)

R. Financiéle nettoschuld met inbegrip van het effect van de financiéle instrumenten ter
dekking van de schulden (P+Q) ....... ... ... . ... . . . . 1,489
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1. Eigen vermogen en Schulden. . . . ... ... ... .. ... ... SUEZ
Totale courante financiéle schuld . . .. ... ... ... ... . . ... . ... . ... 7,458
Gedekt door reéle zekerheden . .. ... ... ... 187
Zonder dekking of borgstelling (leasing inbegrepen). . . .. ... 7,271
Totale niet-courante financiéle schuld. . . . ......... ... . ... . ... . ... . ... . ... ... .. ... 13,956
Gedekt door reéle zekerheden . . . ... .. . 1,621
Zonder dekking of borgstelling (leasing inbegrepen). . . ... ... 12,335
Eigen vermogen Groepsaandeel zonder het resultaat van de periode
a. Kapitaal . ... 2,616
b, WettelijKe 1€SeIVes. . . . . . 261
C. OVEIIZE TESCIVES . o v v v vttt e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 20,002
d. Effecten in eigen bezit. . . . ... ... (1,322)
Totaal eigen vermogen Groepsaandeel (A+B+C+D) . ... ... ... ... .. ... ... ... .. ... 21,557
2. Analyse van de financiéle nettoschulden
A. Kasmiddelen . . .. ... 1,779
B. Thesaurie-equivalenten. . . . ... ... ... 4,761
C. Financiéle activa gewaardeerd tegen reéle waarde via winst en verlies. . ................. 1,113
D. Liquiditeiten (A+B+C) . ... ... . 7,653
E. Financiéle schulden op korte termijn . ... ...... ... ... ... ... .. . ... ... . . . ... . ... ... 493
F. Courante bankschuld . . . . .. ... 1,367
G. Gedeelte niet-courante schuld op korte termijn . . .. ... ... 2,706
H. Overige courante financi€le schulden ... ... ... ... ... ... . .. ... ... .. 3,385
I. Totale courante financi€le schuld (F+G+H). ... ... .. ... ... . ... ... .. ... ... ... ...... 7,458
J. Financiéle nettoschuld op korte termijn (I-E-D) . ... ................ ... ............. (688)
K. Niet-courante bankschuld. . . . .. ... . .. . . . . 5,809
L. Uitgegeven obligaties. . . . . . . ..ottt 6,804
M. Overige leningen met een looptijd van meer dan 1 jaar. ............................. 383
N. Overige niet-courante financiéle schulden. ... ...... ... ... ... ... ... ... .. ... ... 960
O. Financiéle schuld op middellange en lange termijn (K+L+M+N) . ... ................... 13,956
P. Financiéle nettoschuld zonder effect van de financiéle instrumenten ter dekking van de
schulden (JH+O) . ... .o e 13,268
Q. Afgeleide financi€le instrumenten ter dekking van de schulden . . ...................... (628)
R. Financiéle nettoschuld met inbegrip van het effect van de financiéle instrumenten ter
dekking van de schulden (P+Q) ... ... .. ... .. .. . . . . . . . . e 12,640

De door Suez in de historische rekeningen opgenomen financiéle nettoschulden houden geen rekening met
‘Financiéle schulden op korte termijn’ (overeenkomend met het kortlopende gedeelte van de “leningen en
schulden tegen afgeschreven kost” in de historische rekeningen van Suez en in de bovenstaande tabel voor
493 miljoen euro opgenomen per 31 maart 2008) en bedraagt zodoende per 31 maart 2008 13,134 miljoen
euro.

—  De voorwaardelijke financiéle verplichtingen van Suez komen overeen met aankoopverplichtingen
aangegaan door Suez en haar dochtermaatschappijen op effecten van middels globale integratie
geconsolideerde bedrijven, die per 31 maart 2008 0.6 miljard euro bedragen en in de historische
rekeningen van de Groep Suez zijn verwerkt onder overige financiéle passiva.

—  De indirecte financiéle schulden van Suez komen overeen met de financi€le garanties uitgegeven door
de groep krachtens financieringen die zijn aangegaan door ondernemingen waarvoor vermogens-
mutatie is toegepast, garanties die verbintenissen buiten de balans vormen (doordat ze waarschijnlijk
niet zullen worden ingeroepen) voor een bedrag van 0,4 miljard euro per 31 maart 2008.

Gaz de France heeft geen voorwaardelijke en geen indirecte financiéle schulden

De volgende gebeurtenissen en transacties sinds 31 maart 2008 hebben een materiéle invloed op de
bovenstaande gegevens:

. Betreffende Suez

—  Suez en Gaz de France hebben op 28 april jl. de overname aangekondigd van Teesside Power Limited.
De impact van deze overname heeft een verhoging voor gevolg van de netto financi€le schuld van
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3.2.5

Suez in de ordegrootte van 288 miljoen euro, ten gevolge van een acquisitie van 50 % aandelen van
Teesside Power Limited en de herfinanciering van de schuld door de Groep Suez.

— Inmei 2008 is Suez overgegaan tot betaling van het dividend aan de aandeelhouders voor een bedrag
van 1,7 miljard euro.

—  Op 29 mei 2008 kondigde Suez aan met ENI tot een overeenstemming te zijn gekomen voor de
verkoop van haar participatie (57,25 %) in Distrigaz. De overnameprijs van ENI valoriseert de
participatie van Suez in Distrigaz op 2,7 miljard euro waardoor Suez een meerwaarde kan realiseren
in de grootteorde van 2 miljard euro. Deze prijs kan nog worden verhoogd door een eventuele
prijsaanvulling gekoppeld aan de overdracht van Distrigaz & Co aan Fluxys. Door de realisatie van
deze overdracht zal Suez overgaan tot de overname van ander activa om haar positie op de Europese
markten te versterken.

—  Per 31 maart 2008 bedroeg de bijdrage van Distrigaz, buiten Distrigaz & Co, aan de financiéle
nettoschuld van Suez min 841 miljoen euro (ofwel een financieel actief).

J Betreffende Gaz de France

—  Suezen Gaz de France hebben op 28 april jl. de overname aangekondigd van Teesside Power Limited.
De impact van deze overname heeft een voorhoging voor gevolg van de netto financiéle schuld van
Gaz de France in de ordegrootte van 200 miljoen euro, ten gevolge van een acquisitie van 50 %
aandelen van Teesside Power Limited en de herfinanciering van de schuld door de Groep Suez.

—  In mei 2008 betaalde Gaz de France een dividend uit voor een bedrag van 1.2 miljard euro.

—  Gaz de France ondernam op 12 juni 2008 een terugkoop van eigen aandelen voor 11,5 miljoen
aandelen voor een totale waarde van 487 miljoen euro.

Voorzieningen voor 2008 en verslagen van de bedrijfsrevisoren met betrekking tot de desbetreffende
voorzieningen voor 2008

Op 27 februari 2008 heeft Gaz de France de financiéle doelstellingen voor 2008 (zie hoofdstuk 12.1
Financiéle Doelstellingen, van het Referentiedocument 2007 van Gaz de France) gepubliceerd. In deze
publicatie geeft de groep Gaz de France aan dat ze een EBITDA voorzag van 6,1 miljard euro voor 2008.
Deze financiéle doelstelling wordt gekwalificeerd als winstvoorziening in het kader van de onderhavige
fusieprospectus, overeenkomstig RE nr. 809-2004.

Deze veronderstelling is hoofdzakelijk gebaseerd op de volgende veronderstellingen:
(i)  middelmatig klimaat in de landen waar de Groep actief is;
(i) toegekende tarieven, met name in Frankrijk, die de leveringskosten weerspiegelen;

(ii1) wisselkoers, grondstoffenprijzen en de opbrengsten die verband houden met de energie, gebaseerd op
de termijnkoersen eind 2007,

(iv) evolutie van de gasmarkt inzake volume en van de marktaandelen van de Groep, gebaseerd op de
beoordelingen of de beslissingen van de leidinggevende organen van Gaz de France of van haar
dochterondernemingen, die in de toekomst kunnen evolueren of kunnen worden gewijzigd.

Deze vooruitzichten werden uitgewerkt op basis van de IFRS-normen en van de boekhoudkundige regels die
gebruikt worden door Gaz de France voor haar geconsolideerde rekeningen. Ze hebben betrekking op de
EBITDA, dat een som is gedefinieerd in de bijlagen aan de geconsolideerde rekeningen van Gaz de France.

De hieronder samengevatte resultaatvooruitzichten zijn met name gebaseerd op de hieronder uitgewerkte
gegevens, veronderstellingen en schattingen en die door Gaz de France als redelijk worden geacht. Deze
vooruitzichten hangen af van omstandigheden of feiten die in de toekomst zouden kunnen plaatsvinden. Het
zijn geen reéle gegevens en mogen niet worden geinterpreteerd als waarborgen dat de aangekondigde
vooruitzichten zich daadwerkelijk zullen voordoen. Gezien hun aard is het mogelijk dat deze gegevens,
veronderstellingen en schattingen, alsook alle elementen waarmee rekening werd gehouden voor het
bepalen van voornoemde voorzieningen, zich niet zullen voordoen en deze kunnen evolueren of gewijzigd
worden naar aanleiding van onzekerheden die met name verband houden met het economische, financiéle
en concurrenti€le klimaat van de vennootschap. Bovendien kan het zich verwezenlijken van bepaalde
risico’s, zoals beschreven in hoofdstuk 4 (Risicofactoren) van het referentiedocument 2007 een impact
hebben op de activiteiten van de Groep en op de realisatie van de hieronder vermelde voorzieningen.
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3.2.6

3.3

Verslag van de bedrijfsrevisoren over de resultaatvooruitzichten
Paris-La Défense en Neuilly-sur-Seine, 13 juni 2008.
Ter attentie van Jean-Francois Cirelli, CEO van Gaz de France

In onze hoedanigheid van bedrijfsrevisor en in toepassing van reglement (EG) nr. 809/2004, hebben we het
onderhavige verslag opgesteld met betrekking tot de vooruitzichten inzake EBITDA van de groep Gaz de
France voor het boekjaar 2008 (de “Vooruitzichten™), opgenomen in 3.2.5 van het prospectus opgesteld naar
aanleiding van de uitgifte en de toelating van de aandelen GDF SUEZ voortvloeiend uit de fusie door
opslorping van Suez door Gaz de France (het “Prospectus”).

Deze vooruitzichten en betekenisvolle veronderstellingen die deze veronderstellen werden opgesteld op uw
verantwoordelijkheid in toepassing van de bepalingen van het reglement (EG) nr. 809/2004 en de
CESR-aanbevelingen met betrekking tot de vooruitzichten.

Het is onze taak, overeenkomstig de bepalingen van bijlage I, punt 13.2 van het reglement (EG) nr. 809/2004,
om ons uit te spreken over het geschikte karakter van de vastgelegde vooruitzichten.

We hebben de werkzaamheden verricht die we nodig achtten in het licht van de beroepsdoctrine van de
Compagnie nationale des commissaires aux comptes met betrekking tot deze opdracht. Deze werkzaam-
heden hebben een evaluatie omvat van de procedures die werden ingevoerd door het management voor het
bepalen van de Vooruitzichten, alsook het uitvoeren van de werkzaamheden waardoor de naleving van de
gebruikte boekhoudkundige methodes met diegene voor de opstelling van de historische informatie van de
groep Gaz de France kon nagegaan worden. Ze omvatten eveneens het verzamelen van de informatie en de
verklaringen die we nodig hebben geacht voor het bekomen van een redelijke zekerheid dat de
Vooruitzichten naar behoren werden opgesteld op basis van de vermelde veronderstellingen.

We herinneren eraan dat, wat betreft de vooruitzichten die gezien hun aard een onzeker karakter hebben, de
verwezenlijkingen ervan soms ernstig kunnen verschillen van de voorgestelde Vooruitzichten en dat we
geen enkele mening geven met betrekking tot de mogelijkheid dat de Vooruitzichten zullen worden
gerealiseerd.

Naar onze mening:
— werden de Vooruitzichten naar behoren opgesteld op de aangegeven basis;

— s de gebruikte boekhoudkundige basis ten behoeve van deze Vooruitzichten in overeenstemming met
de boekhoudkundige methodes toegepast door uw groep

Dit verslag werd enkel opgemaakt ten behoeve van de registratie bij de AMF van het Prospectus en kan niet
in een andere context worden gebruikt.

De bedrijfsrevisoren

MAZARS & GUERARD ERNST & YOUNG en Andere
Philippe Castagnac Thierry Blanchetier Christian Mouillon

Belang van de natuurlijke personen en rechtspersonen die bij de uitgifte betrokken zijn

De door Gaz de France en Suez aangestelde financi€le raadgevers en sommige van hun dochteronderne-
mingen hebben een commerciéle relatie met Gaz de France en/of Suez, hun dochterondernemingen of hun
aandeelhouders en kunnen in de toekomst ook dergelijke relaties aanhouden.

Uitgaven verbonden aan de fusieoperatie

De kosten veroorzaakt door de fusieoperatie behelzen in het bijzonder de honoraria van juridische
raadgevers, adviserende banken, financi€le en boekhoudkundige adviesbureaus en fusiecommissarissen
worden in totaal geschat op ongeveer 290 miljoen euro voor Suez en Gaz de France (taksen niet inbegrepen).
Aan de buitengewone algemene vergadering die over de fusie moet beslissen zal voorgesteld worden om het
bedrag van de kosten die vooraf niet werden geregistreerd, zijnde 230 miljoen euro, te verwerken in het
resultaat van de ondernemingen en bij de fusiepremie.
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3.4
34.1

34.2

3.5

Verwatering
Bedrag en percentage van de verwatering die het directe gevolg is van de fusieoperatie

Ten gevolge van de fusie zal het aantal aandelen dat het kapitaal uitmaakt van Gaz de France toenemen van
983,871,988 tot 2,191,532,680, een stijging dus van 1,207,660,692, waardoor een verwatering zal optreden
van 55,11 %.

Zie ook artikel 2.5.1(b) “Weerslag op de verdeling van het kapitaal en de stemrechten van Gaz de France na
de fusie’.

Gevolgen van de fusieoperatie voor de aandeelhouder

Ten gevolge van de fusie zal het gedeelte van het eigen vermogen per aandeel worden verminderd van
24,53 euro in 24,23 euro.

Statutenwijzigingen en machtigingen te verlenen aan de raad van bestuur en voorgelegd aan de
algemene vergadering van Gaz de France van 16 juli 2008

Hieronder volgen de belangrijkste statutenwijzigingen voorgelegd aan de algemene vergadering van Gaz de
France van 16 juli 2008:

. Wijziging van de vennootschapsvorm (artikel 1 van de statuten): het nieuwe artikel 1 zou als volgt
luiden (in vertaling):

“De vennootschap is een naamloze vennootschap die onderworpen is aan de op de naamloze
vennootschap toepasselijke wettelijke en reglementaire bepalingen, behoudens de specifieke wetten
die op haar van toepassing zijn, en aan deze statuten. De op de vennootschap toepasselijke specifieke
wetten zijn wet nr. 46-628 van 8 april 1946 betreffende de nationalisatie van elektriciteit en gas, wet
nr. 86-912 van 6 augustus 1986, wet nr. 2003-8 van 3 januari 2003 betreffende de gas- en
elektriciteitsmarkten en de openbare energiediensten, wet nr. 2004-803 van 9 augustus 2004
betreffende de openbare elektriciteits- en gasdiensten en de elektriciteits- en gasondernemingen,
en wet nr. 2006-1537 van 7 december 2006 betreffende de energiesector.”

. Wijziging van het doel van de vennootschap (artikel 2 van de statuten): de vennootschap zal tot doel
hebben “het beheer en de exploitatie van haar huidige en toekomstige activa in alle landen, met alle
middelen en met name:

o het exploreren, produceren, behandelen, importeren, exporteren, aankopen, vervoeren,
opslaan, verdelen, leveren en commercialiseren van gas, elektriciteit en elke andere vorm
van energie;

o het verhandelen van gas, elektriciteit en elke andere vorm van energie;
. het leveren van diensten verbonden aan de hiervoor opgesomde activiteiten;
. het leveren van diensten van openbaar nut die haar krachtens de geldende wet- en regelgeving

zijn toevertrouwd, in het bijzonder door wet nr. 46-628 van 8 april 1946 betreffende de
nationalisatie van elektriciteit en gas, wet nr. 2003-8 van 3 januari 2003 betreffende de gas- en
elektriciteitsmarkten en de openbare energiediensten, wet nr. 2004-803 van 9 augustus 2004
betreffende de openbare elektriciteits- en gasdiensten en de elektriciteits- en gasonderne-
mingen, en wet nr. 2006-1537 van 7 december 2006 betreffende de energiesector;

. het bestuderen, ontwerpen en uitvoeren van alle projecten en openbare of particuliere werken
voor rekening van alle openbare instanties en particuliere ondernemingen; het voorbereiden en
afsluiten van alle verdragen, contracten en transacties met betrekking tot de uitvoering van
deze projecten en werken;

. het direct of indirect deelnemen aan alle operaties of activiteiten van welke aard ook die te
maken kunnen hebben met één van de hiervoor vermelde doelen of die de ontwikkeling van het
bedrijfsvermogen kunnen veiligstellen, met inbegrip van research- en engineeringactiviteiten,
door het oprichten van nieuwe vennootschappen of ondernemingen, het inbrengen, inschrijven
of aankopen van effecten of vennootschapsrechten, door het nemen van belangen of partici-
paties, onder welke vorm ook, in alle reeds bestaande of nog op te richten ondernemingen of
vennootschappen, door fusie, samengaan of op elke andere manier;
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. het oprichten, verwerven, huren, leasen van alle roerende en onroerende goederen en handels-
fondsen, het pachten, installeren, exploiteren van alle vestigingen, handelsfondsen, fabrieken,
ateliers met betrekking tot één van de hiervoor vermelde doelstellingen;

. het nemen, verwerven, exploiteren, in concessie nemen of geven van alle handelswijzen,
brevetten en licenties in verband met de activiteiten die betrekking hebben op één van de
hiervoor vermelde doelstellingen;

. het verwerven, verkrijgen, huren en exploiteren van alle concessies en ondernemingen met
betrekking tot de levering in steden van drinkbaar of industrieel water, de afvoer en zuivering
van afvalwater, droogleggings- en saneringswerkzaamheden, de irrigatie en de bouw van alle
vervoers-, beschermings- en waterstuwinstallaties, evenals alle verkoop- en dienstverlenings-
activiteiten ten behoeve van openbare instanties en particuliere ondernemingen met betrekking
tot stedenbouw en milieubeheer;

. en in algemene zin het verrichten van alle operaties en activiteiten van industrié¢le, commer-
ciéle, financiéle, roerende of onroerende aard of welke aard ook, met inbegrip van het leveren
van verzekeringstussenpersoondiensten als gevolmachtigde of gedelegeerd gevolmachtigde, in
hoofd- of bijberoep, of van onderzoekdiensten, waarbij die operaties of activiteiten direct of
indirect, geheel of gedeeltelijk, op enigerlei wijze te maken hebben met om het even welk van de
hiervoor vermelde doelen of met alle vergelijkbare, aanvullende of aanverwante doelen, of alle
doelen die van aard zijn om de zakelijke ontwikkelingen van de vennootschap te bevorderen.”

Wijziging van de maatschappelijke naam (artikel 3 van de statuten): de nieuwe maatschappelijke
naam van de vennootschap zal zijn: GDF SUEZ.

Wijziging van de maatschappelijke zetel (artikel 4 van de statuten): de nieuwe maatschappelijke zetel
van de vennootschap zal gevestigd zijn te 16-26, rue du Docteur Lancereaux, 75008 Parijs.

Wijziging van het maatschappelijk kapitaal (artikel 6 van de statuten): na afloop van de fusieoperatie
zou het nieuwe maatschappelijk kapitaal van de vennootschap 2,191,532,680 euro bedragen.
Overeenkomstig artikel 24-1 van de gewijzigde wet nr. 2004-803 van 9 augustus 2004 en decreet
nr. 2007-1790 van 20 december 2007 omvat het maatschappelijk kapitaal een bijzonder aandeel,
ontstaan door de omzetting van een gewoon aandeel, dat aan de Franse Staat toebehoort en tot doel
heeft de essenti€le belangen van Frankrijk in de energiesector, m.b.t. de continuiteit en de veiligheid
van de energiebevoorrading, te garanderen.

Overigens worden de statuten volledig herschreven met het oog op de nieuwe samenstelling van de
raad van bestuur, de werking ervan en de duur van de bestuursfuncties (zoals hierna beschreven), het
aantal aandelen dat door elk van de bestuurders moet worden aangehouden, de mogelijkheid voor de
algemene vergadering om maximaal vier censoren aan te duiden, de mogelijkheid om één enkele
gedelegeerde directeur-generaal aan te duiden, het statuut van de vice-voorzitter van de raad van
bestuur, de leeftijdsgrenzen van de President, de Directeur-Generaal en de Gedelegeerde Directeur-
Generaal, de aanwezigheid van een regeringscommissaris, de mogelijke detachering van ambtenaren
en de deelnamemodaliteiten voor de algemene vergaderingen en de mogelijkheid om dividenden in
natura uit te keren.

Hieronder volgen de belangrijkste financi€le machtigingen te verlenen aan de raad van bestuur die zullen
worden voorgelegd aan de algemene vergadering van 16 juli 2008:

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur om, met inachtneming van de bepalingen van de Wet
op de energiesector die bepaalt dat de staat meer dan één derde van het kapitaal van de vennootschap
bezit, te beslissen over (i) de verhoging van het maatschappelijk kapitaal door de uitgifte van gewone
aandelen en/of alle andere effecten die toegang verlenen tot het kapitaal van de vennootschap en/of
van de filialen van de vennootschap met behoud van het preferentieel inschrijvingsrecht voor een
nominaal bedrag van ten hoogste 250 miljoen euro en/of (ii) de uitgifte van effecten die recht geven op
de toekenning van schuldbewijzen met behoud van het preferentieel inschrijvingsrecht voor een
nominaal bedrag van ten hoogste vijf miljard euro (resolutie dertien);

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur om, met inachtneming van de bepalingen van de Wet
op de energiesector die bepaalt dat de staat meer dan één derde van het kapitaal van de vennootschap
bezit, te beslissen over (i) de verhoging van het maatschappelijk kapitaal door de uitgifte van gewone
aandelen en/of alle andere effecten die toegang verlenen tot het kapitaal van de vennootschap en/of
van de filialen van de Vennootschap met afschaffing van het preferentieel inschrijvingsrecht voor een
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nominaal bedrag van ten hoogste 250 miljoen euro en/of (ii) de uitgifte van effecten die recht geven op
de toekenning van schuldbewijzen met behoud van het preferentieel inschrijvingsrecht voor een
nominaal bedrag van ten hoogste vijf miljard euro (resolutie veertien);

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur met het oog op de verhoging van het aantal effecten
uit te geven in geval van kapitaalverhoging met of zonder preferentieel inschrijvingsrecht in
toepassing van resolutie dertien en veertien (resolutie vijftien);

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur voor de uitgifte van gewone aandelen en/of diverse
roerende waarden met het oog op de vergoeding van de inbreng in natura ten behoeve van de
Vennootschap tot ten hoogste 10 % van het maatschappelijk kapitaal met inachtneming van de
bepalingen van de Wet op de energiesector die bepaalt dat de staat meer dan één derde van het kapitaal
van de vennootschap bezit, (resolutie zestien);

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur om te beslissen over de verhoging van het kapitaal
door de uitgifte van aandelen voorbehouden aan titularissen van een spaarplan met opheffing van het
preferentieel inschrijvingsrecht ten gunste van deze laatsten voor een nominaal bedrag van ten
hoogste 40 miljoen euro met inachtneming van de bepalingen van de Wet op de energiesector die
bepaalt dat de staat meer dan één derde van het kapitaal van de vennootschap bezit (resolutie
zeventien);

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur om over te gaan tot de verhoging van het
maatschappelijk kapitaal met opheffing van het preferentieel inschrijvingsrecht, ten gunste van alle
entiteiten die zich uitsluitend tot doel stellen aandelen van de Vennootschap of andere financiéle
instrumenten te kopen, aan te houden of te verkopen in het kader van de toepassing van één van de vele
formules van het internationaal aandeelhoudersplan voor werknemers van de groep voor een
nominaal bedrag van ten hoogste 20 miljoen euro door de uitgifte van ten hoogste 20 miljoen
nieuwe aandelen met een nominale waarde van 1 euro per aandeel met inachtneming van de
bepalingen van de Wet op de energiesector die bepaalt dat de staat meer dan één derde van het
kapitaal van de vennootschap bezit (resolutie achttien);

Begrenzing tot 310 miljoen euro van het globale bedrag van de toegelaten kapitaalverhogingen met
onmiddellijke ingang of op termijn, die zouden kunnen worden doorgevoerd krachtens de machti-
gingen verleend op grond van resoluties dertiende en achttiende, met inachtneming van de bepalingen
van de Wet op de energiesector die bepaalt dat de staat meer dan één derde van het kapitaal van de
vennootschap bezit (resolutie negentien);

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur om te beslissen over de verhoging van het
maatschappelijk kapitaal door de opname van premies, reserves, winsten en andere in het kapitaal
(resolutie twintig);

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur om over te gaan tot de kosteloze toekenning van
aandelen aan de werknemers en/of bedrijfsmandatarissen van de Vennootschap en/of de bedrijven van
de groep voor ten hoogste 0,5 % van het maatschappelijk kapitaal (resolutie eenentwintig, gemeen-
schappelijk plafond met resolutie tweeéntwintig);

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur om opties voor aankoop van aandelen toe te wijzen
aan de werknemers en/of de mandatarissen van de vennootschap en/of van vennootschappen van de
groep binnen de beperking van 0,5 % van het maatschappelijk kapitaal (resolutie tweeéntwintig,
gemeenschappelijk plafond met resolutie eenentwintig);]

Bevoegdheid te verlenen aan de raad van bestuur om het kapitaal van de Vennootschap te verminderen
door de door haarzelf aangehouden aandelen te annuleren (resolutie drie€ntwintig)

Machtiging te verlenen aan de raad van bestuur om transacties te verrichten met de aandelen van de
vennootschap (resolutie vierentwintig).

Er wordt op gewezen dat de hier voorgestelde machtigingen (i) zullen worden toegekend onder de
opschortende voorwaarde van de definitieve totstandkoming van de fusie en met uitwerking op de datum
waarop aan deze voorwaarde is voldaan, en (ii) dat deze door de raad van bestuur uitsluitend kunnen worden
aangewend voor een beperkt aantal effecten, zodat de Staat na afloop van de betrokken uitgifte meer dan een
derde van het kapitaal van GDF SUEZ aanhoudt en meer dan een derde van het kapitaal van GDF SUEZ
blijft aanhouden, rekening houdend met het totale aantal uitgegeven effecten die toegang verlenen tot het
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3.6

3.6.1

kapitaal van GDF SUEZ, de toegekende inschrijvingsopties en de kosteloos uit te geven, toegekende
aandelen.
Nieuwe organisatiestructuur van de groep na de fusie

Gaz de France en Suez hebben de principes van de organisatiestructuur, de werking en de governance van de
nieuwe groep die zal ontstaan als gevolg van de fusie, vastgelegd in het protocolakkoord van 5 juni 2008,
goedgekeurd door de raden van bestuur van Gaz de France en Suez op 4 juni 2008.

Samenstelling van de directie- en bestuursorganen

Algemene directie

De nieuwe groep zal geleid worden door een tandem bestaande uit de heren Gérard Mestrallet en
Jean-Francois Cirelli:

. De heer Gérard Mestrallet wordt President-Directeur-Generaal van de vennootschap (Chairman and
CEO).
. De heer Jean-Frangois Cirelli wordt Vice-President van de raad van bestuur en de enige Gedelegeerd

Directeur-Generaal (Vice-Chairman and President) en zal over dezelfde representatiebevoegdheden
beschikken ten aanzien van derden als de President-Directeur-Generaal.

Het huishoudelijk reglement van de raad van bestuur (waarvan de belangrijkste bepalingen zijn opgenomen
in de bijlage bij het protocolakkoord van 5 juni 2008 en die werden goedgekeurd door de raden van bestuur
van Gaz de France en Suez op 4 juni 2008) zal de bevoegdheidsbeperkingen van de President-Directeur-
Generaal bepalen. Deze beperkingen zullen ook gelden voor de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-
Generaal (zie paragraaf 3.6.3 “Werking van de raad van bestuur en van zijn comités’). De raad van bestuur
zal de respectievelijke bevoegdheden van de President-Directeur-Generaal en de Vice-President-Directeur-
Generaal in het intern reglement vastleggen.

De belangrijke beslissingen (benoeming van het management, financieel beleid en beleggingsbeleid, fusies,
overnames, verkopen) zullen door de heren Gérard Mestrallet en Jean-Francois Cirelli in onderling akkoord
worden genomen. De beslissingen met betrekking tot de benoeming van het management zullen schriftelijk
worden vastgelegd in nota’s ondertekend door de heren Mestrallet en Cirelli.

Samenstelling van de raad van bestuur

De raad van bestuur van de vennootschap zal in eerste instantie bestaan uit 24 leden, waarvan er ten minste 7
als onafhankelijk zullen zetelen:

. 10 leden (waarvan ten minste 5 onafhankelijke) voorgesteld door Suez;

. 10 leden (waarvan ten minste 2 onafhankelijke) waaronder de leden voorgesteld door Gaz de France
en 7 vertegenwoordigers van de Franse staat, aangesteld overeenkomstig de geldende regelgeving;

. binnen 6 maanden na de fusie zal worden overgegaan tot de verkiezing van 3 leden door het
gezamenlijke werknemerscollege van de nieuwe groep en van 1 lid als vertegenwoordiger van de
werknemers die aandelen van de nieuwe groep bezitten, aangewezen conform artikel 8-1 van de wet
nr. 86-912 van 6 augustus 1986. In dit kader herinneren Gaz de France en Suez aan hun wens om te
komen tot een evenwichtige vertegenwoordiging van werknemers uit beide groepen. Voor wat de
verkiezing betreft van de vertegenwoordigers van de werknemers zal het kiescollege niet alleen
bestaan uit het personeel van de vennootschap, maar ook uit het personeel van haar filialen, zoals deze
wettelijk zijn bepaald en die hun maatschappelijke zetel hebben op Frans grondgebied. Aangezien er
op de datum van de overgang naar de privésector nog geen duidelijkheid heerst betreffende de
mandaten van de bestuurders die conform de bepalingen van de wet van 26 juli 1983 worden verkozen
door de werknemers, zal de raad van bestuur in tussentijd geen bestuurder tellen die de werknemers
vertegenwoordigt.

Met uitzondering van de bestuurders die de werknemers en de werknemers-aandeelhouders vertegenwoor-
digen, zullen de mandaten van de eerste bestuurders van de vennootschap gelden voor de volgende duur, te
rekenen vanaf de datum van de fusie:

. 2 jaar (tot aan de jaarlijkse algemene vergadering van 2010 die zich over de jaarrekening van 2009
zal moeten uitspreken): 1 bestuurder afkomstig van Suez en 1 bestuurder die de Franse staat
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vertegenwoordigt (en wier mandaat niet zal worden verlengd waardoor het aantal bestuurders wordt
teruggebracht tot tweeéntwintig (22), d.w.z. naast de bestuurders die de werknemers en de
werknemers-aandeelhouders vertegenwoordigen, negen (9) bestuurders afkomstig van Suez,
negen (9) bestuurders afkomstig van Gaz de Frans (waaronder zes (6) vertegenwoordigers van de
staat die krachtens de geldende regelgeving worden benoemd)).

. 3 jaar (tot aan de jaarlijkse algemene vergadering in 2011 die zich over de jaarrekening van 2010 zal
moeten uitspreken): 4 bestuurders afkomstig van Suez en 1 bestuurder afkomstig van Gaz de France;

. 4 jaar (tot aan de jaarlijkse algemene vergadering in 2012 die zich over de jaarrekening van 2011 zal
moeten uitspreken): de overige bestuurders, waaronder de heren Gérard Mestrallet en Jean-Frangois
Cirelli.

De bestuurders die de werknemers en de werknemers-aandeelhouders vertegenwoordigen, worden verkozen
voor een termijn van vier jaar.

Aan de algemene aandeelhoudersvergadering van Gaz de France van 16 juli 2008 zal worden voorgesteld

onderstaande bestuurders aan te duiden voor de volgende mandaten:

Naam van de door de algemene
vergadering aangeduide bestuurder

Gérard Mestrallet . . ....................

Jean-Francois Cirelli. ... ................

Jean-Louis Beffa

Paul Desmarais Jr. .....................

Jacques Lagarde . .. ................. ...

Anne Lauvergeon . .....................

Lord Simon of Highbury. ................

Edmond Aplhandéry. ...................

Aldo Cardoso. .. ...

René Carron................ ... .......

Albert Frere . . ... ... .. ... ... .. .. .....

Thierry de Rudder

Duur en einddatum van het mandaat

4 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2011

4 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2011

4 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2011

4 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2011

4 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2011

4 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2011

4 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2011

3 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2010

3jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2010

3 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2010

3 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2010

3 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2010
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Naam van de door de algemene
vergadering aangeduide bestuurder Duur en einddatum van het mandaat

Etienne Davignon. . .................... 2 jaar, na afloop van de algemene vergadering
die zich moet uitspreken over de rekening van
het boekjaar eindigend op 31 december 2009

De bestuurders die de Staat vertegenwoordigen zullen worden benoemd voor de algemene vergadering van
Gaz de France die zich over de fusie zal uitspreken, maar deze zijn in dit stadium nog niet bekend.

De curriculum vitaes van heren Cirelli, Beffa en Cardoso staan vermeld in hoofdstuk 14 van het
referentiedocument van Gaz de France. De curriculum vitaes van heren Mestrallet, Desmarais, Lagarde,
Alphandéry, Carron, Frere, de Rudder en Davignon, van Lord Highbury en van mevrouw Lauvergeon staan
vermeld in hoofdstuk 14 van het referentiedocument van Suez.

Voor zover Gaz de France en Suez bekend, zijn de toekomstige leden van de raad van bestuur van de nieuwe
groep geen familie van de andere leden van de raad van bestuur.

Voor zover Gaz de France en Suez bekend, heeft geen enkel van die leden de voorbije vijf jaar een
veroordeling opgelopen wegens fraude. Geen enkel lid was de voorbije vijf jaar als bedrijfsleider betrokken
bij een faillissement, een beslaglegging of een vereffening, is in staat van beschuldiging gesteld en/of heeft
een officiéle openbare sanctie opgelopen, uitgesproken door een statutaire of reglementaire overheid (met
inbegrip van een erkend professioneel organisme). Geen enkel lid is tijdens de voorbije vijf jaar door een
rechtbank verhinderd op te treden als lid van een beheer-, directie- of toezichthoudend orgaan van een
emittent of deel te nemen aan het beheer of de uitvoering van zaken van een emittent.

Voor zover Gaz de France en Suez bekend bestaat er geen belangenconflict tussen de plichten van de leden
van de raad van bestuur ten aanzien van de nieuwe groep en hun privébelangen of andere plichten, anderen
dan zij die vermeld staat in hoofdstuk 14 van het referentiedocument van Suez en in hoofdstuk 14 van het
referentiedocument van Gaz de France.

In het voorstel aangaande de voornaamste bepalingen van het huishoudelijk reglement dat zal worden
voorgelegd aan de raad van bestuur van de fusie-entiteit, wordt bepaald dat de bestuurders zitpenningen
ontvangen waarvan het jaarbedrag wordt vastgesteld door de algemene vergadering; de verdeling wordt
uitgevoerd door de raad van bestuur op voorstel van het Verloningscomité.

Ten slotte wordt de benoeming van heren Philippe Lemoine en Richard Goblet d’ Alviella tot censor(en) in
overweging genomen voor een periode die wordt afgesloten op de Algemene Vergadering die de
boekhouding van het boekjaar afgesloten op 31 december 2011 zal goedkeuren.

Governance en belangenvermenging

Voor zover Gaz de France en Suez weten, bestaat er geen belangenvermenging tussen de plichten van de
leden van de raad van bestuur met betrekking tot de nieuwe entiteit en hun privé-belangen en/of andere
plichten, andere dan diegene die opgenomen zijn in hoofdstuk 14 van het Referentiedocument van Suez en
in hoofdstuk 14 van het Referentiedocument van Gaz de France.

Ten behoeve van de transparantie en de informatieverstrekking van het publiek, heeft GDF SUEZ tot doel
zich te inspireren op de aanbevelingen van het AFEP-MEDEF verslag voor de verbetering van het
deugdelijk bedrijfsbeheer, voor zover de wettelijke en reglementaire bepalingen erop van toepassing zijn.
De toepassing van de regels inzake deugdelijk bedrijfsbeheer in het kader van de wettelijke en reglementaire
beginselen hebben tot doel een machtsmisbruik door de referentieaandeelhouder te voorkomen.

Samenstelling van het directiecomité operationele organisatie en functionele organisatie en
samenstelling van het uitvoerend comité
Directiecomité

De heren Gérard Mestrallet en Jean-Frangois Cirelli zullen worden bijgestaan door vier adjunct-directeuren-
generaal die samen met de President-Directeur-Generaal en de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-
Generaal het directiecomité vormen dat de nieuwe groep zal aansturen. De vier
adjunct-directeuren-generaal zijn de heren:

. Yves Colliou,

. Jean-Marie Dauger,
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o Jean-Pierre Hansen, en

o Gérard Lamarche.

Operationele organisatie

De activiteiten van de groep worden in zes operationele bedrijfseenheden ondergebracht:

Vijf bedrijfseenheden Energie:

. Energiediensten,

. Infrastructuur,

. Global Gaz & LNG,

. Energie Frankrijk,

. Energie Europa en Internationaal (omvat drie divisies: Europa, Benelux-Duitsland, Internationaal);
Eén bedrijfseenheid Milieu (bestaande uit het aandeel van GDF SUEZ in Suez Environnement Company).

Binnen elk van deze zes bedrijfseenheden wordt een comité opgericht bestaande uit gemengde teams van
Suez en Gaz de France en voorgezeten door ofwel de President-Directeur-Generaal ofwel de Gedelegeerde
Vice-President-Directeur-Generaal, naargelang de eenheid ressorteert onder de President-Directeur-
Generaal of de Gedelegeerd Vice-President-Directeur-Generaal.

Bedrijfseenheid Energiediensten

Deze bedrijfseenheid ressorteert onder de President-Directeur-Generaal en zal bestaan uit (i) de in Suez
Energy Services samengebrachte entiteiten en (ii) de entiteiten van het vakgebied Services van Gaz de
France met uitzondering van Savelys, dat zal ressorteren onder de bedrijfseenheid Energie Frankrijk.

In het kader van de algemene groepsstrategie wordt een beleid van nieuwe merken uitgewerkt.

Bedrijfseenheid Infrastructuur

Een bedrijfseenheid Infrastructuur zal worden opgericht conform de principes van het communautaire recht
met betrekking tot de scheiding van de infrastructuuractiviteiten. Deze bedrijfseenheid zal ressorteren onder
de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal en heeft tot doel alle infrastructuuractiviteiten op
termijn te bundelen in bedrijven die juridisch gescheiden zijn van de bedrijven die instaan voor de
energielevering.

De bedrijfseenheid zal bestaan uit (i) de entiteiten van Gaz de France die instaan voor de infrastructuren in
Frankrijk, (onder meer GRTgaz, DGI, GrDF) in Duitsland en Oostenrijk, en (ii) de entiteiten die instaan
voor de infrastructuren van Suez in de Benelux, nl. de bedrijven Fluxys en Elia.

Bedrijfseenheid Global Gaz & LNG

Er wordt een bedrijfseenheid opgericht die zich met de gasactiviteiten zal bezighouden (upstream en
groothandel) en de volgende activiteiten zal omvatten: exploratie-productie, gasbevoorrading, verkoop aan
heel grote gascliénten en LNG.

Deze bedrijfseenheid zal ressorteren onder de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal en zal
bestaan uit:

. de entiteiten van Gaz de France verantwoordelijk voor de exploratie- en productieactiviteiten: DEP en
de filialen van E&P;

. de entiteiten van Gaz de France verantwoordelijk voor de commercialisering van energie en LNG:
Direction Négoce, Délégation GNL, Gaselys; en

. de entiteiten van Suez verantwoordelijk voor de commercialisering van energie, de LNG-bevoor-
rading, het beheer van LNG-aanvoer en de bevrachting/uitrusting van LNG-tankers. Deze activiteiten
worden nu uitgevoerd door Distrigas en Suez Global LNG.
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Bedrijfseenheid Energie Frankrijk

De energieleveringsactiviteiten in Frankrijk, met inbegrip van de elektriciteitsproductie, zullen worden
bijeengebracht in de bedrijfseenheid Energie Frankrijk.

Deze bedrijfseenheid zal ressorteren onder de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal en zal
bestaan uit:

. de entiteiten verantwoordelijk voor de commercialisering van gas en elektriciteit: de Commerciéle
Directie van Gaz de France en het commerciéle departement Electrabel France;

. de entiteiten van Suez verantwoordelijk voor de productie van elektriciteit en de commercialisering
ervan: CNR, SHEM, Electrabel France, de trekkingsrechten op de centrales van Chooz en Tricastin;

. de entiteiten van Gaz de France verantwoordelijk voor de elektriciteitsproductie: Direction Electri-
cité, DK6; en

. de entiteiten verantwoordelijk voor diensten die nauw verwant zijn met het aanbod: Savelys.

Bedrijfseenheid Energie Europa en Internationaal

Deze bedrijfseenheid zal verantwoordelijk zijn voor de activiteiten van de groep buiten Frankrijk, in het
bijzonder de productie van elektriciteit en de levering van energie. Ze zal ressorteren onder de President-
Directeur-Generaal, zal haar hoofdkwartier in Belgi¢ hebben en omvat drie divisies:

. een divisie Energie Benelux-Duitsland die zal instaan voor de levering van energie in de Benelux, met
inbegrip van de elektriciteitsproductie. Ze zal bestaan uit (i) de entiteiten verantwoordelijk voor de
activiteiten van Electrabel in de Benelux en Duitsland, en (ii) de verwante entiteiten en participaties
(Gasag, ...) verantwoordelijk voor de energieverkoop (met uitzondering van groothandel) van Gaz de
France in de Benelux en Duitsland;

. een divisie Energie Europa die actief zal zijn op het hele Europese vasteland (Rusland inbegrepen),
met uitzondering van Frankrijk, de Benelux en Duitsland. De organisatiestructuur is landelijk: de
landen zullen per geografische regio gegroepeerd worden. De divisie zal bestaan uit: (i) de entiteiten
die verantwoordelijk zijn voor de activiteiten van Electrabel in Europa behalve Frankrijk, de Benelux
en Duitsland, en (ii) de entiteiten die verantwoordelijk zijn voor de activiteiten van Gaz de France in
Europa behalve Frankrijk, de Benelux en Duitsland: de Europese filialen van de Bedrijfseenheid
Internationaal.

. de divisie Energie Internationaal stelt zich tot doel de knowhow van de groep inzake energie buiten
Europa te gebruiken en te exploiteren. De divisie zal Suez LNG North America omvatten en kunnen
rekenen op de steun van Suez Energie International met uitzondering van de inkoopactiviteiten van
LNG, het beheer van de LNG-stromen en de bevrachting/uitrusting van methaantankers, evenals de
activiteiten en participaties buiten Europa van Gaz de France (Mexico en Canada, LNG uitgezon-
derd). In de bedrijfseenheid Global Gaz & LNG zal een werkgroep opgericht worden om de
synergieén zo efficiént mogelijk tot stand te brengen; de werkgroep zal op dit vlak ook aanbevelingen
doen.

De standplaatsen van de verschillende ontwikkelingsteams, in het bijzonder van de Bedrijfseenheid
Internationaal van Gaz de France, zullen niet gewijzigd worden.
Bedrijfseenheid Milieu

Deze bedrijfseenheid ressorteert onder de President-Directeur-Generaal en zal bestaan uit de strategische
participatie van GDF SUEZ in Suez Environnement.

Wat de departementoverschrijdende “energiefuncties” betreft, zal zo snel mogelijk een TPM-organisatie
(Trading and Portfolio Management) worden voorgesteld die de energie op groepsniveau zal moeten
optimaliseren op zeer korte (onmiddellijk) en langere termijn.

De respectievelijke verantwoordelijkheden van de verschillende operationele bedrijfseenheden zullen als
volgt worden verdeeld:
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Verdeling van de verantwoordelijkheden binnen de bedrijfseenheden:

President-Directeur-Generaal — Gérard Mestrallet

Vice-President, Gedelegeerd Directeur-Generaal — Jean-Frangois Cirelli

Energie Frankrijk

Henri Ducré

Energie Europa & Internationaal

Jean-Pierre Hansen

Adjunct: D. Beeuwsaert
Benelux Duitsland: J-P Hansen
Europa: P. Clavel

Internationaal: D. Beeuwsaert

Global Gaz & LNG Jean-Marie Dauger
Infrastructuur Yves Colliou
Energiediensten Jérome Tolot

Milieu Jean-Louis Chaussade

Functionele organisatie

De organisatie van de nieuwe groep kent 10 centrale functies:

o Directie Financién;

. Directie Audit en risico’s;

. Algemeen Secretariaat;

o Directie Communicatie en Financi€éle communicatie;
. Directie Internationale relaties;

. Directie Integratie van de synergieén en de prestatie;
. Directie Human Resources;

. Directie Hoger kader;

. Directie Strategie en van duurzame ontwikkeling;

J Directie Research en innovatie;
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Binnen de functionele directies zullen de verantwoordelijkheden als volgt worden verdeeld:

PDG Comité voor Energiebeleid J-P. Hansen
G. Mestrallet
Vice-Pdt, DGD +
v JF. Cirelli
Directie Integratie, Synergieén
Audit / Risico’s en Prestaties
P. Jeunet E. Hedde
Directie Financién Adj. M. Pannier
G. Lamarche
Adj. S. Brimont Directie Human Resources
Algemeen Secretariaat P. Saimpert a
Y. de Gaulle Adj. M. Morin
Management van leidend
PDG kaderpersor}eel »u
E. van Innis
Directie Financiéle Adj. M. Le Boedec
communicatie & Duurzame
ontwikkeling Directie Strategie en duurzame
V. Bernis ontwikkeling
A. Chaigneau il
Adj. D. Sire
Directie Internationale relaties Directie Research / Innovatie
JM. Dauger M. Florette -
Adj. M. De Witte

Uitvoerend comité
Het uitvoerend comité zal bestaan uit 19 personen:

o Gérard Mestrallet

. Jean-Francois Cirelli
. Dirk Beeuwsaert

. Valérie Bernis

. Stéphane Brimont

. Alain Chaigneau

. Jean-Louis Chaussade
. Pierre Clavel

. Yves Colliou

. Jean-Marie Dauger

. Henri Ducré

. Yves de Gaulle

. Jean-Pierre Hansen

. Emmanuel Hedde

. Philippe Jeunet

. Gérard Lamarche

. Philippe Saimpert

. Jérdme Tolot

. Emmanuel van Innis.

Gaz de France en Suez zijn overigens overeengekomen dat de fusie vorm zou moeten krijgen door de
geleidelijke integratie van de twee groepen. Er wordt niet alleen gestreefd naar pariteit in het management
maar ook naar de snelle uitvoering van de integratie, en dit niet door de activiteiten van de twee groepen
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gewoonweg naast elkaar te plaatsen maar door structuren in het leven te roepen die nodig zijn om de bij de
fusie vooropgestelde synergieén tot stand te brengen. Als principe wordt gesteld dat de verantwoordelijke
van een directie afkomstig zal zijn van één van de twee groepen en zijn eerste adjunct van de andere groep,
op voorwaarde dat deze personen over de vereiste expertise beschikken.

Er zal een financieel comité worden opgericht bestaande uit de President-Directeur-Generaal, de Vice-
President/Gedelegeerd Directeur-Generaal en de financiéle directeur van de nieuwe groep. Het comité zal
de belangrijkste financiéle, boekhoudkundige, fiscale en toekomstgerichte problemen bespreken evenals de
vragen met betrekking tot het financieel beleid van de groep en de financi€le transacties (investeringen,
desinvesteringen, fusies, overnames, verkopen).

Indien nodig, zullen daarnaast nog andere comités opgericht worden, zoals een Comité des engagements/
Comité verplichtingen (waarvan het directiecomité deel uitmaakt), en comités per bedrijfseenheid.

Werking van de raad van bestuur en van zijn comités
Werking van de raad van bestuur
Vergaderingen van de raad van bestuur

De bestuurders worden opgeroepen voor de vergaderingen van de raad van bestuur overeenkomstig de
wettelijke voorwaarden en de voorwaarden bepaald door de raad van bestuur zelf, en op om het even welke
wijze. In het voorstel van huishoudelijk reglement, zoals dat ter gelegenheid van de fusie in zijn nieuwe
vorm zal worden voorgelegd aan de raad van bestuur, worden per jaar ten minste zes vergaderingen van de
raad van bestuur voorzien. De President kan de raad bovendien bijeenroepen op verzoek van ten minste een
derde van de leden, indien de laatste vergadering al meer dan twee maanden geleden heeft plaatsgevonden,
en met bekendmaking van de agenda van de vergadering. Elke bestuurder die de raad van bestuur een vraag
wil voorleggen die niet op de agenda is opgenomen, moet deze v6or de vergadering meedelen aan de
President, die vervolgens de raad van bestuur zal inlichten.

De President roept de vergaderingen van de raad van bestuur bijeen en zit ze voor. Indien hij verhinderd is,
wordt hij vervangen door de Vice-President of eventueel door een bestuurder die door de raad wordt
gekozen bij het begin van de vergadering. De Algemene Secretaris is verantwoordelijk voor het secretariaat
van de raad en zijn comités en voor het opstellen van de notulen van de vergaderingen.

De plaats van de vergadering en de door de President opgestelde agenda worden meegedeeld in de
oproepbrief. Behalve in geval van hoogdringendheid of noodzaak, zal de oproepbrief ten minste 7 dagen
voor de datum van de vergadering worden bezorgd op elke gepast geachte wijze, zelfs mondeling.

Behalve in geval van hoogdringendheid of noodzaak zullen de bestuurders alle inlichtingen en documenten
die ze nodig hebben om hun taak naar behoren uit te voeren, ontvangen binnen de vijf dagen vo6r de datum
van de vergadering,

De beraadslagingen gebeuren volgens de wettelijk bepaalde aanwezigheids- en meerderheidsvoorwaarden.
Bij een gelijke verdeling van de stemmen geeft de stem van de voorzitter van de vergadering de doorslag. De
President kan beslissen om bijeenkomsten van de raad van bestuur te organiseren door middel van
videoconferentie, teletransmissie via internet of andere telecommunicatiemiddelen, binnen de beperkingen
en conform de voorwaarden vastgelegd door de wet, de van kracht zijnde regelgeving en het huishoudelijk
reglement. In het voorstel van huishoudelijk reglement, zoals dat ter gelegenheid van de fusie in zijn nieuwe
vorm zal worden voorgelegd aan de raad van bestuur, wordt bepaald dat voor de berekening van het quorum
en de meerderheid de bestuurders in aanmerking zullen worden genomen die aanwezig zijn op de
vergadering of eraan deelnemen op één van de hoger vermelde wijzen, onder voorbehoud van en volgens
de voorwaarden vastgelegd in de van kracht zijnde wet- en regelgeving.

Elke bestuurder kan een andere bestuurder op eigen verantwoordelijkheid machtigen om in zijn naam te
stemmen.

Bevoegdheden van de raad van bestuur

In het voorstel van huishoudelijk reglement van de raad van bestuur, zoals dat ter gelegenheid van de fusie in
zijn nieuwe vorm aan de raad van bestuur zal worden voorgelegd, wordt bepaald dat de President-Directeur-
Generaal en de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal elk over verstrekkende bevoegdheden
zullen beschikken om in alle omstandigheden op te treden in naam van de vennootschap, onder voorbehoud
van de wettelijk vastgelegde beperkingen en de hieronder opgesomde bepalingen.
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De President-Directeur-Generaal en de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal moeten de vooraf-
gaande toestemming krijgen van de raad van bestuur om grote contracten af te sluiten met de staat met
betrekking tot de doelstellingen en de uitvoeringsmodaliteiten van de openbare dienstopdrachten die de
nieuwe entiteit of haar filialen krijgt toegewezen, binnen de bij wet vastgelegde beperkingen.

De President-Directeur-Generaal en de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal moeten de vooraf-
gaande toestemming krijgen van de raad van bestuur voor de uitvoering van de volgende verrichtingen:

. de aan- of verkoop van participaties van de vennootschap of haar filialen in bestaande of toekomstige
vennootschappen, de deelname aan de oprichting van vennootschappen, joint ventures, groeperingen
en organisaties, de intekening op aandelen, participaties of obligaties, wanneer de financiéle
blootstelling van de Maatschappij of de Groep voor de betreffende verrichting meer dan EUR 350
miljoen bedraagt?';

. de goedkeuring van inbrengen en ruiltransacties, met of zonder compensatie, die betrekking hebben
op goederen, effecten of waarden, voor een bedrag dat de door de raad van bestuur vast te stellen
drempel overschrijdt;

. in geval van betwisting, de sluiting van verdragen, de uitvoering van transacties en de aanvaarding van
compromissen, voor een bedrag dat de door de raad van bestuur vast te stellen drempel overschrijdt;

. de verstrekking van zekerheden op vennootschapsgoederen.

De President-Directeur-Generaal en de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal moeten de vooraf-
gaande toestemming krijgen van de raad van bestuur om verrichtingen uit te voeren met betrekking tot de
verwerving of de overdracht van vastgoed waarvan het bedrag hoger is dan de door de raad van bestuur vast
te stellen drempel.

De President-Directeur-Generaal en de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal moeten de voorat-
gaande toestemming krijgen van de raad van bestuur voor de uitvoering van de volgende verrichtingen
waarvan het bedrag hoger is dan de door de raad van bestuur vast te stellen drempel:

. de instemming met of de afsluiting van leningen door of aan de vennootschap, haar filialen of een
financieringsinstrument van de groep en van kredieten en voorschotten,

. de verwerving of de overdracht van schuldvorderingen, op welke wijze dan ook.

De raad van bestuur zal per transactie het totaalbedrag bepalen evenals de borgstellingen, avals of
waarborgen die hij voor één jaar toestaat aan de President-Directeur-Generaal en de Vice-President/
Gedelegeerd Directeur-Generaal.

De President-Directeur-Generaal zal regelmatig en ten minste één keer per jaar een bespreking van het
budget en van de industriéle en financié€le strategie van de groep opnemen in de agenda van de raad van
bestuur, evenals een onderzoek van het energiebevoorradingsbeleid van de groep.

De Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal zal tegenover derden over dezelfde vertegenwoordi-
gingsbevoegdheden beschikken als de President-Directeur-Generaal, en binnen dezelfde grenzen. De raad
van bestuur zal intern bepalen wat de respectievelijke bevoegdheden zijn van de President-Directeur-
Generaal en de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal.

Criteria om de onafhankelijkheid van de bestuurders vast te stellen

De criteria aan de hand waarvan de onafhankelijkheid van de bestuurders zal worden vastgesteld, zullen
door de raad van bestuur worden bepaald in overeenstemming met de algemeen geldende praktijk (het
rapport-AFEP-MEDEEF ...).

De raad van bestuur zal de onafhankelijkheid van zijn leden elk jaar evalueren v66r de gewone algemene
vergadering die uitspraak doet over de jaarrekeningen.

Gaz de France en Suez zijn overeengekomen dat de raad van bestuur, na afloop van de algemene vergadering
van 2010 die zich moet uitspreken over de jaarrekening van 2009, van de gelegenheid zal gebruikmaken om

deze drempel te verhogen.
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Comités van de raad van bestuur

Naar aanleiding van de fusie zal de raad van bestuur een nieuwe samenstelling krijgen. Voorgesteld wordt
om in de nieuwe raad van bestuur de volgende 5 comités op te richten (elk voorgezeten door een
onathankelijke bestuurder):

. een auditcomité bestaande uit 3 a 6 leden waaronder tenminste tweederde als onathankelijk wordt
beschouwd;
. een strategisch en investeringscomité bestaande uit 3 a 5 leden, waarvan tenminste de helft

onafhankelijke leden;

. een benoemingscomité bestaande uit 3 & 5 leden waarvan tenminste de helft onathankelijke leden;
. een bezoldigingscomité bestaande uit 3 & 5 leden waarvan tenminste de helft onathankelijke leden;
o een comité voor ethiek, milieu en duurzame ontwikkeling, bestaande uit 3 a 5 leden waarvan

tenminste de helft onafthankelijke leden.
De duur van het mandaat van de comitéleden is gelijk aan die van hun bestuursmandaat.

Voor de fusie zullen op basis van een gemeenschappelijke overeenkomst tussen Gaz de France en Suez
voorstellen worden gedaan aan de raad van bestuur van de nieuwe groep voor de keuze van de leden van elk
comité. Hierbij moet worden verduidelijkt dat er zal worden voorgesteld om twee van de eerste vier
bovengenoemde comités te laten voorzitten door één van de bestuurders voorgedragen door Suez als
kandidaten en twee door kandidaten voorgedragen door Gaz de France.

De raad van bestuur kan beslissen om in zijn midden andere comités op te richten.

Werking van de comités van de raad van bestuur

De voornaamste taken, bevoegdheden en werkingsmodaliteiten van elk comité staan beschreven in het
huishoudelijk reglement van de raad van bestuur. Het ontwerp van huishoudelijk reglement zal worden
voorgelegd aan de raad van bestuur op de eerste vergadering na de fusie. Hieronder volgen de belangrijkste
bepalingen en voorwaarden uit het ontwerp van huishoudelijk reglement, zoals dat ter gelegenheid van de
fusie in zijn nieuwe vorm aan de raad van bestuur zal worden voorgelegd:

Auditcomité

Het auditcomité komt ten minste vier keer per jaar bijeen, meer bepaald telkens v66r de afsluiting van de
jaar- en halfjaarrekeningen; het bepaalt zelf de data van zijn vergaderingen. Het comité kan echter ook
bijeenkomen op verzoek van zijn voorzitter of van twee van zijn leden.

Het auditcomité ontmoet geregeld en volgens zelf bepaalde voorwaarden de commissarissen, in het
bijzonder v66r de publicatie van de jaar- en halfjaarrekeningen.

Er worden notulen opgesteld van de vergaderingen van het comité. Deze notulen worden overhandigd aan de
leden van het auditcomité en aan de andere leden van de raad van bestuur die hierom verzoeken. De
voorzitter van het auditcomité of een hiertoe aangesteld comitélid brengt aan de raad van bestuur verslag uit
over de activiteiten van het comité.

Taken:

De taken van het auditcomité betreffen:

. De rekeningen

Het auditcomité moet:

. de ontwerpen van jaar- en halfjaarrekeningen aan een voorafgaand onderzoek onderwerpen en er een
oordeel over uitspreken vooraleer ze worden voorgelegd aan de raad van bestuur;

. de permanente en gegronde toepassing nagaan van de boekhoudkundige grondslagen en voorschriften
die worden gebruikt voor de opstelling van de geconsolideerde bedrijfsrekeningen, controleren en
elke eventuele afwijking van deze voorschriften melden;

. kennisnemen van de ontwikkeling van het werkgebied van de geconsolideerde vennootschappen en
eventueel de nodige uitleg verkrijgen;
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wanneer het dit nodig acht, de commissarissen, de algemene directie, het financi€le bestuur, de
interne audit of een andere persoon van het management horen; dit kan eventueel gebeuren zonder dat
de leden van de algemene directie aanwezig zijn;

een grondige controle uitvoeren, voor de publicatie ervan, van de ontwerpen van jaarlijkse en
tussentijdse rekeningen, activiteitenverslagen, resultaten en andere [rekeningen] (voorlopige
rekeningen inbegrepen) opgesteld met het oog op specifieke verrichtingen van betekenis, en van
belangrijke financiéle mededelingen voordat deze worden bekendgemaakt;

toezicht houden op de kwaliteit van de procedures voor de inachtneming van de beursreglementen;

zich jaarlijks informeren over de financi€le strategie en de voorwaarden van de belangrijkste
financiéle transacties van de Groep.

De externe controle

Het auditcomité moet:

zich buigen over alle kwesties in verband met de benoeming, herbenoeming of ontslag van de
commissarissen van de vennootschappen en in verband met de te bepalen bedragen van de honoraria
voor de uitvoering van hun wettelijke controletaak;

de regels controleren volgens welke een beroep kan worden gedaan op de commissarissen voor andere
opdrachten dan de controle van de rekeningen, en meer algemeen, toezien op de naleving van de
principes die de onafhankelijkheid van de commissarissen waarborgen;

zijn voorafgaande toestemming geven voor alle niet-auditopdrachten die de commissarissen worden
toevertrouwd;

elk jaar samen met de commissarissen de bedragen onderzoeken van de audithonoraria die de
vennootschap en haar groep overmaken aan de entiteiten van de groepen waartoe de commissarissen
behoren, evenals hun interventieplannen, de eruit voortvloeiende conclusies en aanbevelingen en de
follow-up ervan;

indien nodig als scheidsrechter optreden bij onenigheden tussen de commissarissen en de algemene
directie die zich in het kader van deze activiteiten kunnen voordoen.

De interne controle

Het auditcomité moet:

de doeltreffendheid en de kwaliteit onderzoeken van de interne controlesystemen en -procedures van
de groep;

samen met de verantwoordelijken voor de interne audit de interventie- en actieplannen op het gebied
van interne audit onderzoeken, evenals de eruit voortvloeiende conclusies en aanbevelingen en de
follow-up ervan; dit kan eventueel gebeuren zonder de aanwezigheid van de leden van de algemene
directie;

door de algemene directie of op een andere manier op de hoogte worden gebracht van alle klachten
van derden of van andere interne informatie waaruit blijkt dat er kritiek is op de boekhoudkundige
documenten of op de interne controleprocedures van de vennootschap, en van de procedures en
maatregelen die worden aangewend om deze klachten en kritieken tegen te gaan;

de interne audit gelasten met alle opdrachten die het comité nodig acht.

De risico’s

Het auditcomité moet:

regelmatig kennisnemen van de financiéle situatie en de kaspositie van de groep en van zijn
voornaamste verplichtingen en risico’s;

het risicobeheersingsbeleid onderzoeken en de procedures die worden gebruikt om deze risico’s te
beoordelen en in de hand te houden.

Strategisch en investeringscomité

Het strategisch en investeringscomité bepaalt zelf de data van zijn bijeenkomsten.
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De President van de raad van bestuur en de Vice-President/Gedelegeerd Directeur-Generaal zijn aanwezig
op de vergaderingen van het strategisch en investeringscomité, tenzij het comité hier anders over beslist.
Taken

Het strategisch en investeringscomité adviseert de raad van bestuur over de grote strategische beleidslijnen
van de vennootschap, en in het bijzonder over:

. (alle aspecten van) het strategisch plan
. het openbaar dienstverleningscontract

Het comité geeft advies over alle voorstellen inzake externe en interne groei, verkoop, strategische
akkoorden, allianties en partnerships die aan de raad van bestuur worden overgelegd.

Er worden notulen opgesteld van de vergaderingen van het strategisch en investeringscomité. Deze notulen
worden overhandigd aan de leden van het comité en op verzoek aan de andere leden van de raad van bestuur.
De voorzitter van het strategisch en investeringscomité of een hiertoe aangesteld lid van het comité brengt de
raad van bestuur verslag uit over de werking van het comité.

Benoemingscomité

De President van de raad van bestuur en de Vice-President/strategisch en investeringscomité Directeur-
Generaal zijn aanwezig op de vergaderingen van het benoemingscomité, tenzij het comité hier anders over
beslist.

Het benoemingscomité komt ten minste één keer per jaar bijeen, voor de goedkeuring van de agenda van de
jaarlijkse algemene vergadering, om de ontwerpresoluties te bestuderen die het zal voorgelegd krijgen en
die verband houden met de functies van leden van de raad van bestuur.

Het benoemingscomité kan indien nodig door de President van de raad van bestuur, de voorzitter van het
comité of de helft van zijn leden bijeengeroepen worden.

Er worden notulen opgesteld van de vergaderingen van het benoemingscomité. Deze notulen worden
overhandigd aan de leden van het comité en aan de andere leden van de raad van bestuur. De President of een
hiertoe aangesteld lid van het comité brengt de raad van bestuur verslag uit over de adviezen en
aanbevelingen van het benoemingscomité, zodat de raad hierover kan delibereren.

Taken

Het benoemingscomité wordt door de raad van bestuur opgedragen:

. om alle aan de algemene vergadering voor te leggen kandidaturen voor de benoeming als lid van de
raad van bestuur te onderzoeken en de raad van bestuur op de hoogte te brengen van zijn advies en/of
aanbeveling met betrekking tot deze kandidaturen;

. om tijdig aanbevelingen voor te bereiden voor de opvolging van de President van de raad van bestuur.

Bezoldigingscomité

De President van de raad van bestuur en de Vice-President/strategisch en investeringscomité Directeur-
Generaal zijn aanwezig op de vergaderingen van het bezoldigingscomité, tenzij het comité hier anders over
beslist.

Het benoemingscomité komt ten minste tweemaal per jaar bijeen, waarvan één keer voor de goedkeuring
van de agenda van de jaarlijkse algemene vergadering, om de ontwerpresoluties te bestuderen die het zal
voorgelegd krijgen en die verband houden met de bestuurdersposten in de raad van bestuur.

Indien nodig komt het comité bijeen op verzoek van de President van de raad van bestuur, de voorzitter van
het bezoldigingscomité of van de helft van zijn leden.

Er worden notulen opgesteld van de vergaderingen van het bezoldigingscomité. Deze notulen worden
overhandigd aan de leden van het bezoldigingscomité en aan de andere leden van de raad van bestuur.

De voorzitter of een hiertoe aangesteld lid van het bezoldigingscomité brengt de raad van bestuur verslag uit
over de adviezen en aanbevelingen van het comité, zodat de raad hierover kan delibereren.
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Taken
Het bezoldigingscomité wordt door de raad van bestuur opgedragen:

. om de raad van bestuur aanbevelingen te geven over de beloning, de pensioen- en voorzorgsregeling,
de voordelen in natura en de diverse geldelijke rechten, met inbegrip van de toekenning van opties
voor de intekening op of de aankoop van aandelen van de vennootschap en van de toekenning van
bonusaandelen, verleend aan de President en de Vice-President van de raad van bestuur en aan de
eventuele leden van de raad van bestuur die een arbeidscontract met de vennootschap hebben

ondertekend;
. om aanbevelingen te doen over de vergoeding van de leden van de raad van bestuur;
. om ten minste één keer per jaar de voorwaarden te onderzoeken waarin de convergentie van de

arbeidsvoorwaarden van werknemers van Gaz de France en Suez plaatsvindt, evenals de manier
waarop deze voorwaarden zich verhouden ten opzichte van vergelijkbare groepen op wereldschaal.

Comité voor ethiek, milieu en duurzame ontwikkeling

Het comité voor ethiek, milieu en duurzame ontwikkeling komt ten minste één keer per jaar bijeen. Er
worden notulen opgesteld van de vergaderingen van het comité voor ethiek, milieu en duurzame
ontwikkeling. Deze notulen worden overhandigd aan de leden van het comité en aan de andere leden
van de raad van bestuur.

De voorzitter of een hiertoe aangesteld lid van het comité brengt de raad van bestuur verslag uit over de
adviezen en aanbevelingen van het comité, zodat de raad hierover kan delibereren.
Taken

Het comité voor ethiek, milieu en duurzame ontwikkeling zal toezien op de eerbiediging van de individuele
en gemeenschappelijke waarden waarop de activiteit van de groep gebaseerd is en van de gedragsregels die
elk van zijn medewerkers moet toepassen.

Het comité zal de nodige procedures gebruiken om:

. de handvesten die in de groep van kracht zijn te actualiseren en toe te zien op hun verspreiding en
toepassing;
. erop toe te zien dat de buitenlandse filialen hun eigen code toepassen, rekening houdend met het

juridische en reglementaire kader van het land waar ze hun activiteit uitoefenen;

. de vormingsactiviteiten te organiseren die samengaan met de verspreiding van de handvesten van de
groep;
. door de verschillende vennootschappen van de groep op de hoogte te worden gebracht van de

oplossingen voor problemen die aan hun eigen comité werden voorgelegd.

Ethiek en deontologie
Handvest van de Bestuurder

In het huishoudelijk reglement zal een Handvest van de bestuurder worden opgenomen dat net als het
huishoudelijk reglement bestemd is voor alle leden van de raad van bestuur en hun vertegenwoordigers,
rechtspersonen, regeringscommissarissen en meer algemeen voor iedereen die soms of altijd deelneemt aan
of aanwezig is op de vergaderingen van de raad van bestuur.

Regels van goed gedrag

De raad van bestuur zal regels van goed gedrag aannemen met betrekking tot het beheer van vertrouwelijke
en exclusieve gegevens, transacties met de effecten van de Vennootschap en de voorkoming van misdrijven
en inbreuken met voorkennis. Deze gedragsregels zullen gelden voor alle werknemers en vennootschaps-
mandatarissen.
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3.6.4

3.6.5

Overeenkomsten waar de bestuurders belang bij hebben

In het huishoudelijk reglement zullen de modaliteiten worden vastgelegd voor de kennisgeving aan de
President en de raad van bestuur van de overeenkomsten waarbij de bestuurders belang zouden kunnen
hebben.

Raden van bestuur van de grote filialen

Gaz de France en Suez hebben besloten dat er binnen de raden van bestuur van de grote filialen en de
verschillende operationele comités van de Groep zal worden gestreefd naar een gemengde vertegenwoor-
diging van Suez en Gaz de France. In de “gereguleerde” filialen (GRTgaz —GrDF —Fluxys) zal naar
gemengdheid gestreefd worden binnen de grenzen van de regels voor onafthankelijk beheer.

Zo zullen aan de bevoegde vennootschapsorganen in het bijzonder de volgende personen worden
voorgedragen voor benoeming:

. Yves Colliou als bestuurder van Fluxys en van de vennootschappen die zouden ontstaan uit de
toepassing van de verbintenissen aangegaan met Publigaz, Pax Electrica II en uit de verbintenissen
aangegaan in het kader van het toezicht op concentraties.

. Jean-Marie Dauger als bestuurder van Electrabel en lid van het strategisch comité.

. Jean-Francois Cirelli als niet-uitvoerend voorzitter van de raad van bestuur van Electrabel, Vice-
President van de raad van bestuur van Suez-Tractebel, Vice-President van de raad van bestuur van
SES.

. Vertegenwoordigers van Suez in de raden van bestuur van GRTgaz en GrDF.

De governance van Suez Environnement Company staat beschreven in het prospectus opgesteld door Suez
Environnement Company en Suez in het kader van de toelating tot verhandeling van de aandelen Suez
Environnement Company op de beurs Euronext Paris en op de beurs Euronext Brussels.

Benoeming van een derde revisor

De mandaten van de twee revisoren en van de twee revisoren van de huidige vervangende rekeningen van
Gaz de France werden vernieuwd door de algemene vergadering van de onderneming op 19 mei 2008 voor
een duur van zes jaar.

Er zal aan het gewone gedeelte van de algemene vergadering van aandeelhouders van Gaz de France die op
16 juli 2008 wordt samengeroepen om zich uit te spreken over de fusie, worden voorgesteld om tot derde
commissaris te benoemen en een derde vervangende revisor onder de opschortende voorwaarde van de
uitvoering van de fusie en met ingang vanaf deze datum:

Derde hoofdrevisor:

Deloitte & Associés, vertegenwoordigd door heren Jean-Paul Picard en Pascal Pincemin, 185 avenue
Charles de Gaulle, BP 136, 92203 Neuilly-sur-Seine Cedex.

Derde vervangende revisor

BEAS, 7-9 Villa Houssay, 92 Neuilly sur Seine

De mandaten van deze derde revisoren gelden voor een periode van 6 jaar en verlopen na de Algemene
Vergadering samengeroepen ter goedkeuring van de rekeningen van de boekhouding afgesloten op

31 december 2013.
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NIET-GEAUDITEERDE PRO FORMA FINANCIELE GEGEVENS
Niet-geauditeerde pro forma financiéle gegevens

De pro forma balans (de “pro forma balans”) op 31 december 2007 is opgesteld in miljoen euro’s en
weerspiegelt de samenvoeging van Gaz de France en Suez aan de hand van de overnamemethode, alsof de
fusie tussen Gaz de France en Suez had plaatsgevonden op 31 december 2007. De pro forma resultaten-
rekening (de “pro forma resultatenrekening”) voor het op 31 december 2007 afgesloten boekjaar is
opgesteld in miljoen euro’s en weerspiegelt de samenvoeging van Gaz de France en Suez aan de hand
van de overnamemethode, alsof de fusie tussen Gaz de France en Suez had plaatsgevonden op | januari
2007.

De pro forma aanpassingen zijn gebaseerd op de beschikbare informatie en op bepaalde veronderstellingen
die door Gaz de France en Suez als redelijk worden beschouwd, inclusief de Inbreng-Uitkering en de fusie
tussen Gaz de France en Suez:

. elk gewoon aandeel in omloop van Suez of ADS (American Depository Share) op de effectieve datum
van de fusie geeft recht op de ontvangst van ongeveer 0,9545%? gewoon aandeel van Gaz de France
(d.w.z. 21 aandelen Gaz de France voor 22 aandelen Suez);

. elke stock-option van Suez en andere toegekende instrumenten gebaseerd op de aandelen Suez, al dan
niet verworven op de effectieve datum van de fusie, geeft bij uitoefening recht op de ontvangst van
ongeveer 0,9545 gewoon aandeel van Gaz de France.

De pro forma financiéle informatie (de “pro forma financiéle informatie*) wordt uitsluitend ter illustratie
voorgesteld en vormt geen indicatie voor de resultaten van de bedrijfsactiviteiten of de financiéle toestand
van de geconsolideerde vennootschap zoals die zou zijn verkregen indien de fusie op respectievelijk 1
januari 2007 en 31 december 2007 had plaatsgevonden. Ze vormt evenmin een indicatie voor de bedrijfs-
resultaten of de toekomstige financiéle toestand van de geconsolideerde vennootschap. De pro forma
financi€le informatie houdt geen rekening met kostenbesparingen of andere synergieén die uit de fusie
zouden kunnen voortvloeien, in het bijzonder zoals beschreven in paragraaf 2.1 “Economische aspecten van
de fusie”. De pro forma financiéle informatie houdt evenmin rekening met bijzondere elementen zoals de
betalingen die zouden kunnen resulteren uit de bepalingen inzake overdracht van controle of de reorga-
nisatie- of integratiekosten die als gevolg van de fusie zouden kunnen worden gemaakt. Ten slotte kunnen de
financiéle gevolgen van de verkopen die door de Europese Commissie zijn opgelegd op basis van de
voorstellen van Suez en Gaz de France of die in het kader van het Pax Electrica II-akkoord (zoals beschreven
in paragraaf 2.2.9(c) “Specifieke verbintenissen aangegaan tegenover de Belgische autoriteiten”) niet met
de nodige precisie worden berekend voor deze pro forma financiéle informatie. De geconsolideerde groep
voorziet, als bijkomend verschijnsel, prioritair over te gaan van overdrachten van vereiste energieactiva, tot
aankopen van activa, om zijn positie om de Europese markten te versterken. Deze acquisities compenseren
de impact van de desinvesteringen gedeeltelijk. Een protocolakkoord werd onder meer ondertekend met
ENI op 29 mei. Nochtans kan de re€le impact pas worden bepaald bij de realisatie van deze acquisities
onderworpen aan bepaalde voorwaarden. Bovendien zou het bruto-effect van deze beschouwde desinve-
steringen los of in hun context geen significant effect hebben op de pro forma financi€le gegevens. Deze
effecten zijn bijgevolg niet opgenomen in de pro forma financiéle gegevens.

De pro forma financiéle informatie is opgesteld op basis van de gecontroleerde geconsolideerde financiéle
staten van Suez en Gaz de France opgesteld volgens de IFRS-standaarden per 31 december 2007, die elk als
referentie zijn opgenomen in of verwijzen naar dit document en samen met deze historische financiéle staten
moeten worden gelezen.

De fusie is verwerkt als een omgekeerde overname. Bovendien is Suez Environnement Company na de
voltooiing van de Inbreng-Uitkering geconsolideerd door een algemene integratie (zie Toelichting 1
“Beschrijving van de fusieoperatie en grondslagen van verslaggeving” van de pro forma financiéle
informatie).

Ten bate van de opstelling van de pro forma financi€le informatie is de overnameprijs gewaardeerd op basis
van het aantal aandelen in omloop en de slotkoers van de te ruilen aandelen Suez op de datum waarop het
fusieverdrag is goedgekeurd door de raden van bestuur van de twee groepen (dus 3 september 2007),
rekening houdend met de Inbreng-Uitkering voorafgaand aan de fusie. De toewijzing van de overnameprijs
aan de activa en passiva van Gaz de France is bepaald op basis van voorlopige ramingen van hun reéle

20,9545 is het resultaat van het quotiént van 21/22 afgerond op het vierde cijfer na de komma
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waarde op 31 december 2007 (d.w.z. de datum waarop de fusie voor de pro forma balansdoeleinden als
voltooid wordt beschouwd). De evaluatie van de overnameprijs en de bew¥zing ervan zal gebeuren op basis
van het aantal aandelen in omloop en de slotkoers van het aandeel Suez op de eigenlijke datum van
inwerkingtreding van de fusie en op basis van waarderingen en aanvullende studies die na de eigenlijke
datum van inwerkingtreding van de fusie zullen worden uitgevoerd. Bijgevolg worden de waardering van de
overnameprijs, de toewijzing ervan en de pro forma aanpassingen die daaruit voortvloeien, voorgesteld als
voorlopige gegevens en zijn ze uitsluitend opgesteld voor de uitwerking van de pro forma financiéle
informatie. Het is dus mogelijk dat deze gegevens later worden gewijzigd, al naargelang de slotkoers van het
aandeel Suez op de datum waarop de fusie effectief wordt voltrokken en op basis van de definitieve
vaststelling van de re¢le waarde die na de eigenlijke voltooiingsdatum van de fusie zal worden vastgesteld.
Andere pro forma aanpassingen en herindelingen zijn eveneens op provisionele basis opgesteld.
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VERKORTE EN NIET-GEAUDITEERDE GECONSOLIDEERDE PRO FORMA
BALANS VAN GAZ DE FRANCE EN SUEZ PER 31 DECEMBER 2007

(in miljoen euro)

ACTIVA
VASTE ACTIVA

Goodwill . . ........ ... .. .. ... ...
Activain concessie . ............o.vu.o...
Immateriéle vaste activa, netto . . ..........
Materiéle vaste activa, netto . . .. ..........
Afgeleide financiéle instrumenten. .........
Andere financi€le vaste activa. . . ..........
Investeringen in geassocieerde deelnemingen . . .
Uitgestelde belastingvorderingen. . .........
Andere vaste activa . .. .................

Langlopende investeringen van financiéle

filialen........... ... .. ... .. ... ....
TOTAAL VASTE ACTIVA . .. ...........

VLOTTENDE ACTIVA

Voorraden . ............. ... ..........

Handelsvorderingen en andere te ontvangen

posten . ....... ...
Afgeleide financiéle instrumenten. .........
Andere financi€le vlottende activa .........
Andere vlottende activa .. ...............
Geldmiddelen en kasequivalenten . . ........
Activa van financiéle filialen . ............

TOTAAL VLOTTENDE ACTIVA ........
TOTAAL BALANS ACTIVA ............

PASSIVA
EIGEN VERMOGEN

Eigen vermogen, aandeel van de Groep. . . . ..
Minderheidsbelangen . . .. ...............

TOTAAL EIGEN VERMOGEN .........

LANGLOPENDE PASSIVA

Provisies . ......... .. ... . i
Uitgestelde belastingverplichtingen.........
Financiéle schuld . . . ...................
Afgeleide financi€le instrumenten. . ........
Andere langlopende financiéle verplichtingen . . .
Schulden van financiéle filialen ...........
Andere langlopende verplichtingen . .. ... ...

TOTAAL LANGLOPENDE PASSIVA . . . ..

KORTLOPENDE PASSIVA

Provisies . ....... ... ..
Financiéle schuld . . .. ..................
Afgeleide financiéle instrumenten. .........

Handelsschulden en gerelateerde te betalen

POSEEN . . oottt
Andere kortlopende verplichtingen . ........
Schulden van financiéle filialen ...........

TOTAAL KORTLOPENDE PASSIVA . . . ..
TOTAAL BALANS PASSIVA. ...........

Historische
gegevens van
Suez, pro forma
voorgesteld
(niet-geauditeerd)
(cf. Toelichting 2a)

Historische
gegevens van
Gaz de France, pro
forma voorgesteld
(niet-geauditeerd)

Pro forma

(cf. Toelichting 2a)

(niet-g.eaudit:éerd)

Pro forma
geconsolideerde
gegevens
(niet-geauditeerd)

22,193
2,668

24,861

8,448
1,644
14,526
801
778
1,004

27,201

1,107
7,130
3,202

10,038
5,588

27,065
79,127

149

1,755
5,612
883
17,705
73
1,447
814
79
658

165
29,191

15,375
6,300
2,300
5,300

32,033
13,708
4,885
45,602
1,213
6,908
2,428
1,164
1,388

165
109,494

3,362

19,463
5,846
1,889
3,603

61,365
5,602

66,967

15,654
9,478
19,116
812
778
1,165
126

47,129

1,266
8,485
5,575

13,598
10,220

39,722
153,818




TABEL VAN DE PRO FORMA AANPASSINGEN AAN DE VERKORTE

PRO FORMA BALANS OP 31 DECEMBER 2007

(in miljoen euro)

ACTIVA
VASTE ACTIVA

Goodwill . .......... ... .. ... ...
Immateriéle activa in concessie. . . . ..
Andere immateriéle vaste activa . . . ..
Materiéle vaste activa, netto . .. .....
Afgeleide financiéle instrumenten . . . .
Andere financiéle vaste activa. . ... ..

Participaties in verbonden

ondernemingen. . ..............
Uitgestelde belastingvorderingen. . . . .

Andere vaste activa
Langlopende activa van financiéle

filialen . .....................
TOTAAL VASTE ACTIVA. . ......

VLOTTENDE ACTIVA
Voorraden
Handelsvorderingen en andere te

ontvangen posten

Andere vlottende activa

Activa van financiéle filialen

PASSIVA
EIGEN VERMOGEN

Eigen vermogen, aandeel van de Groep. .
Minderheidsbelangen ... ..........

TOTAAL EIGEN VERMOGEN. . ..

LANGLOPENDE PASSIVA
Provisies

Andere langlopende financiéle

passiva......................
Andere langlopende passiva . .......
Passiva van financiéle filialen. . ... ..

TOTAAL LANGLOPENDE

PASSIVA . ... ... ... ... .. ... ..

KORTLOPENDE PASSIVA
Provisies

Handelsschulden en gerelateerde te
betalen posten
Andere kortlopende passiva

Passiva van financiéle filialen . . ... ..

TOTAAL KORTLOPENDE

PASSIVA. ... ... ... ... ......
TOTAAL BALANS PASSIVA. ... ..

Afgeleide financiéle instrumenten . . . .
Andere financiéle vlottende activa. . . .

Geldmiddelen en kasequivalenten . . . .

TOTAAL VLOTTENDE ACTIVA . ..
TOTAAL BALANS ACTIVA ... ...

Uitgestelde belastingverplichtingen . . . .
Financiéle schuld . . ..............
Afgeleide financi€le instrumenten . . . .

Financiéle schuld . . ..............
Afgeleide financiéle instrumenten . . . .

Pro forma

Overige

niet-geauditeerd)

(cf. Toelichting 2¢)

Toelichting 2¢

Berekening en
bestemming van de
overnameprijs
(cf. Toelichting 2d)

Toelichting 2d

21,219
2,386

23,605

5,200

150

(0)

(0)
(0)

Oet0

15,375
6,300
2,300
5,300

(1).(2)
(2)
(2)
(2)

(2)

(1), (2)
(1), (2)

(2)
(2)

(2)



VERKORTE EN PRO FORMA
RESULTATENREKENING VAN GAZ DE FRANCE EN SUEZ VOOR HET BOEKJAAR
AFGESLOTEN OP 31 DECEMBER 2007

Historische
gegevens van

Historische
gegevens van

Suez, pro forma  Gaz de France, pro Pro forma
voorgesteld(cf. forma voorgesteld Pro forma geconsolideerde
Toelichting 2a) (cf. Toelichting 2a) aanpassingen gegevens
(in miljoen euro) (niet-geauditeerd)  (niet-geauditeerd)  niet-geauditeerd) (niet-geauditeerd)
Omzet ....... ..., 47,475 27,427 (650) 74,252
Aankopen....................... (21,289) (14,753) 645 (35,397)
Personeelskosten. . . ............... (8,141) (2,626) — (10,767)
Afschrijvingen ................... (1,913) (1,534) (750) (4,197)
Ander bedrijfsresultaat ............. (10,956) _(4,601) 35 (15,552)
Bedrijfsresultaat over de
verslagperiode® ... ............. 5,176 3,913 (750) 8,339
MtM-positie op financiéle instrumenten
van operationele aard. . ........... 68 87) — (19)
Waardeverminderingen van activa . . . .. (132) (14) — (146)
Herstructureringen. . . .............. 43) 2) — 45)
Verkoop van activa . . .............. 339 64 = 403
Resultaat van de bedrijfsactiviteiten . . 5,408 3,874 (750) 8,532
Kosten van de netto financiéle
schuldenlast ................... (673) (170) 46 (797)
Overig financieel resultaat. . ......... 49) (140) 21 (210)
Belasting over de winst. . . .......... (528) (1,153) 272 (1,409)
Aandeel in het resultaat van de
geassicieerde deelnemingen ........ 458 99 _(30) 527
Nettoresultaat . . ... .............. _ 4,616 2,510 (483) _ 6,643
Waarvan:
Aandeel van de Groep. ............ 3,923 2,472 (829) 5,566
Minderheidsbelangen ............. 693 38 346 1,077
Pro forma
Historische Historische geconsolideerde
gegevens van gegevens van gegevens
Suez Gaz de France Toelichting niet-geauditeerd)
Gewogen gemiddeld aantal aandelen in omloop
(in miljoen)
—EEWONC .« o« vt 1,270 983 2e 2,177
—verwaterd . ... ... . 1,289 983 2e 2,196
Nettoresultaat — aandeel van de Groep per
aandeel (in euro)
— gewone winst per aandeel .............. 3,09 2,51 2,56
— verwaterde winst per aandeel . ........... 3,04 2,51 2,53

*  Bedrijfsresultaat over de verslagperiode wordt gedefinieerd als het resultaat van de bedrijfsactiviteiten voor de
“Mark-to-Market”-positie op financiéle instrumenten van operationele aard, de waardeverminderingen van
activa, de herstructureringen en de verkoop van activa.
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OVERZICHT VAN DE PRO FORMA AANPASSINGEN AANGEBRACHT AAN DE PRO
FORMA RESULTATENREKENING VOOR HET BOEKJAAR
AFGESLOTEN OP 31 DECEMBER 2007

Harmonisering
van de Berekening en
Pro forma toegepaste bestemming
aanpassingen  boekhoudkundige Overige van de
(niet principes aanpassingen overnameprijs

(in miljoen euro) geauditeerd) (cfr. Nota 2b) Nota 2b  (cfr. Nota 2¢) Nota 2¢  (cfr. Nota 2d) Nota 2d
Omzet................. (650) (650) (D
Aankopen .............. 645 645 (1)
Personeelskosten
Afschrijvingen,

waardeverminderingen en

voorzieningen. . ........ (750) (750) 3)
Overig bedrijfsresultaat . . .. 5 5 (1)
Courant bedrijfsresultaat™. . . (750) (750) 3)
MtM op financiéle

instrumenten met

operationeel karakter . . ..
Waardevermindering van

activa. . ..............
Herstructureringen . . ... ...
Verkopen van activa. . ... ..
Resultaat van de

bedrijfsactiviteiten . . . ... (750) (750)
Kostprijs van de netto

financiéle schuldenlast . . . 46 46 @))
Overig financieel resultaat . . 201 (20 2)
Belasting op de winsten . . . . 272 (15) (1) 287 3)
Aandeel in het resultaat van

de verbonden

ondernemingen. ........ (30) (30)
Nettoresultaat. . . ......... (483) 31 21 (493)
Waaronder. . ............
Deel van de Groep. . ...... (829) 30 @)) (369) 2)(3) (490) 3)
Minderheidsbelangen . . . . . . 346 1 @)) 348 3) 3) 3)

*  Waarbij het courant bedrijfsresultaat wordt gedefinieerd als zijnde het resultaat van de bedrijfsactiviteiten voor
de “Market-to-Market” op de financiéle instrumenten met operationeel karakter, de waardeverminderingen van
de activa, de herstructureringen en de verkopen van activa.
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TOELICHTING BIJ DE GEAUDITEERDE PRO FORMA FINANCIELE INFORMATIE

Toelichting 1 — Beschrijving van de fusieoperatie en principes van verslaglegging
Beschrijving van de fusieoperatie

De fusie en de Inbreng-Uitkering worden beschreven in paragraaf 2.1 ‘Economische aspecten van de fusie’
in het huidige prospectus.

Principes van verslaggeving

Regelgeving. Deze pro forma financiéle informatie wordt voorgesteld in toepassing van Instructie
2005-11 van 13 december 2005, Bijvoegsel II van de Autorité des marchés financiers waarin wordt
bepaald dat indien er aan de overnemende vennootschap een wijziging met een omvang van meer dan 25 %
optreedt, er pro forma informatie moet worden voorgesteld.

Deze pro forma informatie werd opgesteld in overeenstemming met de bepalingen van bijlage II
(‘Bouwsteen voor pro forma financiéle informatie’) van Verordening (EG) nr. 809/2004 van de Europese
Commissie en met de aanbevelingen van de CESR (februari 2005) met betrekking tot de opstelling van de
pro forma financiéle informatie zoals bedoeld in Verordening nr. 809/2004 over de prospectussen.

Redactiehypotheses. De pro forma aanpassingen aan de pro forma resultatenrekening worden berekend
uitgaande van de veronderstelling dat de fusie op de eerste dag van het voorgestelde boekjaar werd
gerealiseerd (d.w.z. 1 januari 2007).

De pro forma aanpassingen aan de pro forma balans zijn berekend uitgaande van de veronderstelling dat de
fusie op 31 december 2007 voltooid was.

De pro forma financi€le informatie wordt uitsluitend ten informatieve titel voorgesteld en vormt geen
aanwijzing van de bedrijfsresultaten of de financi€le situatie van de geconsolideerde vennootschap die
zouden worden bekomen indien de fusie effectief had plaatsgevonden op resp. 1 januari 2007 en
31 december 2007. Ze bieden evenmin een aanwijzing van de toekomstige bedrijfsresultaten of financiéle
situatie van de geconsolideerde groep.

Alle pro forma aanpassingen houden direct verband met de fusie. Wat de pro forma aanpassingen aan de pro
forma resultatenrekening betreft, is alleen rekening gehouden met de aanpassingen die een recurrente
impact zouden moeten hebben op de pro forma financi€le staten van de vennootschap. De pro forma
financiéle informatie houdt bijvoorbeeld geen rekening met de reorganisatiekosten die in het kader van de
fusie zouden kunnen worden gemaakt.

Er wordt uitsluitend rekening gehouden met de aanpassingen die kunnen worden verantwoord en die op
betrouwbare wijze kunnen worden geraamd. De pro forma financiéle informatie houdt bijvoorbeeld geen
rekening met potentiéle kostenbesparingen omdat bepaalde uitgaven worden geélimineerd of omdat er
synergieén worden verwezenlijkt. De pro forma financi€le informatie houdt evenmin rekening met
bijzondere elementen zoals de betalingen die zouden kunnen resulteren uit de clausules inzake overdracht
van controle of de herstructurerings- of integratickosten die het gevolg zouden kunnen zijn van de fusie.

1/ Fiscale aspecten. De fiscale gevolgen van de pro forma aanpassingen zijn berekend op basis van het
normale wettelijke belastingtarief voor de periode waarvoor de pro forma resultatenrekening wordt
voorgesteld. Na de ingangsdatum van de fusie voorziet de geconsolideerde groep, onder voorbehoud
van het verkrygen van de gevraagde fiscale goedkeuringen waarvan de aflevering het voorwerp uitmaak van
een principeakkoord van het Directoraat-generaal Belastingen, de opname van een bijkomende uitgestelde
belastingvordering waarvan het bedrag op dit moment nog niet is vastgesteld. Deze uitgestelde belasting-
vordering resulteert uit de overdraagbare fiscale verliezen en de verrekenbare tijdelijke verschillen van de
fiscale integratie van Suez SA die op 31 december 2007 niet integraal in de balans van Suez waren
opgenomen. Indien aan de opnamecriteria wordt voldaan, zal deze bijkomende uitgestelde belasting-
vordering als opbrengst worden opgenomen in de resultatenrekening van de geconsolideerde groep. Deze
opbrengst wordt in de pro forma financi€le informatie niet weerspiegeld. Ter herinnering, de door Suez
opgenomen uitgestelde belastingvordering in verband met de verrekenbare fiscale verliezen uit de fiscale
integratie van Suez SA voor het boekjaar 2007 bedroeg 500 miljoen euro.

2/ Concurrentiemaatregelen. Na de fusie zullen conform de verbintenissen aangegaan ten aanzien van de
Europese Commissie en het Pax Electrica II-akkoord bepaalde maatregelen worden genomen door de
geconsolideerde groep:
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Verkopen en andere verbintenissen ten aanzien van de Europese Commissie. De Europese Commissie
heeft op 14 november 2006 de fusie van Gaz de France en Suez goedgekeurd in overeenstemming met de
Europese reglementeringen ter zake en rekening houdend met de volgende voorstellen van Gaz de France en
Suez:

Verkopen

. Verkoop van het aandeel van 25,5 % die door Gaz de France werd aangehouden in het kapitaal van
SPE (Belgische elektriciteitsproducent);

. Verkoop van de warmtenetwerken die door Gaz de France werden geé&xploiteerd via Cofathec;

. Verkoop van het aandeel die door Suez werd aangehouden in het kapitaal van Distrigaz. De
geconsolideerde groep zal echter een bevoorradingsvolume behouden tot 70 geleverde TWh in
het kader van langetermijncontracten die door Distrigaz worden afgesloten om een deel van de
gasbehoeften van Electrabel-groep te dekken die nodig zijn voor de bevoorrading van zijn centrales en
zijn klanten;

. Reorganisatie van het aandeel van 57,25 % in Fluxys in Belgi€ door Suez, als volgt:

. Fluxys S.A. behoudt de capaciteitsrechten en zal belast zijn met het beheer van alle in Belgié
gereglementeerde infrastructuren (transport, transit, opslag, LNG-terminal van Zeebrugge). De
geconsolideerde groep bezit een participatie van (maximaal) 45 % in het kapitaal van Fluxys
S.A. en zal de controle verliezen, waardoor het onafhankelijke beheer zal worden verzekerd
door de nieuwe regels inzake corporate governance;

. Fluxys International wordt de houder van de LNG-terminal van Zeebrugge, van Huberator en
andere activa die buiten Belgi€ zijn gevestigd (bijvoorbeeld: BBL). De geconsolideerde groep
bezit een participatie van (maximaal) 60 % in het kapitaal van Fluxys International.

Andere verbintenissen
. Overdracht van Distrigaz & Co (die de transitcapaciteiten verkoopt) ten gunste van Fluxys;

. Overdracht van het aandeel van 25 % door Gaz de France in Segeo (eigenaar van de gasleiding die
Belgié¢ doorkruist van de Franse tot de Nederlandse grens) ten gunste van Fluxys S.A.;

. In Belgi€ de creatie van een uniek toegangspunt te Zeebrugge, inclusief het transitcentrum (‘hub’), de
LNG-terminal, het uitgangspunt Interconnector (IZT) en het uitgangspunt Zeepipe (ZPT). De
geconsolideerde groep zal de markt raadplegen over de uitbreiding van de LNG-terminal van
Zeebrugge en de transitcapaciteiten. Deze verbintenis heeft eveneens betrekking op nieuwe opslag-
capaciteiten en een betere transparantie.

. In Frankrijk, de organisatie van een ‘open season’-procedure voor de verkoop van capaciteiten op de
nieuwe ondergrondse opslagvestigingen en nieuwe capaciteiten op de bestaande LNG-terminal van
Montoir (de lossings- en hervergassingscapaciteiten van de terminal van Montoir-de-Bretagne zullen
op middellange termijn tot 12 miljard m® toenemen, en vervolgens tot 16 miljard m*). De geconso-
lideerde groep zal overgaan tot de juridische decentralisering van het beheer van de activiteiten van de
LNG-terminals en zal het beheer van de toegang tot de opslaginfrastructuren en LNG-terminals
verbeteren. De correctiemethoden die GRTgaz heeft aangehouden in het kader van zijn transportnet-
werk, zullen eveneens worden verbeterd.

De geconsolideerde groep voorziet inderdaad prioritair over te gaan tot de overdrachten van vereiste activa
tot aankopen van energieactiva, om zijn positie op de Europese markten te versterken.

Pax Electrica II-akkoord. Het fusievoorstel tussen Suez en Gaz de France is op 9 maart 2006 aan de
Belgische regering aangekondigd en voorgesteld. Bij deze gelegenheid heeft de Belgische regering zich
uitgesproken voor de fusie, maar heeft ze haar verbintenis bevestigd om de werking van de Belgische markt
van de energieproductie te verbeteren. In deze context heeft de Belgische regering haar wens uitgesproken
dat andere maatregelen zouden worden toegevoegd aan het akkoord dat in de herfst van 2005 werd gesloten
(Pax Electrica I). De doelstelling van de regering bestaat erin het aantal concurrenten te verhogen zodat er
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ten minste één extra speler is naast Suez en SPE. Suez en Electrabel, vooruitlopend op de fusie tussen Suez
en Gaz de France, hebben vervolgens de volgende verbintenissen aangegaan:

. Suez is overeengekomen om een akkoord te sluiten met SPE met het oog op de verhoging van het
aandeel van SPE in de productie van nucleaire energie in Belgié. Suez is eveneens overeengekomen
om een verkoopcontract op lange termijn te sluiten met SPE voor 285 MW;

. Suez zal de mogelijkheid om deel te nemen in de hersamenstelling van het Europees energieland-
schap, blijven onderzoeken;

. Suez verbindt zich ertoe om de energieprijs voor Belgische particulieren, behoudens uitzonderlijke
omstandigheden, niet te verhogen tijdens de periode die nodig is voor de uitvoering van de
bovenvermelde maatregelen.

De hierboven voorgestelde maatregelen zouden zich kunnen vertalen in een concomitante overname en
overlating van activa en/of een openbare veiling. De gevolgen van deze maatregelen voor de financiéle
toestand van de geconsolideerde groep kunnen op dit moment niet worden ingeschat. Telkens wanneer de
mogelijkheid zich voordoet, hebben Gaz de France en Suez de intentie gezamenlijk over te gaan tot de
overlating van de nodige activa, de overname van activa. Deze activa zullen de impact van de desinves-
teringen deels compenseren. Een protocolakkoord werd onder meer met ENI ondertekend op 29 mei.
Niettemin kunnen deze impacten slechts definitief worden bepaald bij de realisatie van deze overname,
onder bepaalde voorwaarden. Daarom kan de impact van de terugtrekkingen vereist door de Europese
Commissie op basis van de voorstellen van Gaz de France en Suez en uit te voeren in hoofde van het akkoord
Pax Electrica II niet met de nodige nauwkeurigheid worden berekend. Bovendien kan het bruto-effect van
deze overwogen desinvesteringen los of in hun geheel bekeken geen significant effect hebben op de pro
forma financiéle informatie. Met deze impact wordt in de pro forma financi€le informatie dus geen rekening
gehouden.

3/ Omgekeerde overname. Boekhoudkundig is de fusie in de pro forma financiéle informatie verwerkt als
een overname van Gaz de France door Suez, zelfs indien vanuit een juridisch standpunt Gaz de France de
overnemende partij is en de emittent van aandelen ten gunste van de aandeelhouders van Suez. Deze
fusieoperatie is om redenen van operationele continuiteit immers juridisch uitgevoerd als een overname van
Suez door Gaz de France, maar volgens IFRS-standaard 3 ‘Bedrijfscombinaties’ moet de boekhoudkundige
overnemer worden bepaald. Uit de door de standaard voorgeschreven criteria kan men afleiden dat Suez de
overnemer is van Gaz de France.

In het geval van een omgekeerde overname, wordt vanuit een juridisch standpunt uitgegaan van het feit dat
de kosten van de bedrijfscombinatie gemaakt zijn door de overgenomen entiteit (d.w.z. Suez, de
overnemende partij vanuit boekhoudkundig standpunt) in de vorm van eigenvermogensinstrumenten
uitgegeven ten gunste van de aandeelhouders van de overnemende partij vanuit een juridisch standpunt
(d.w.z. Gaz de France, de overgenomen entiteit vanuit een boekhoudkundig standpunt). De historische
financi€le staten van de geconsolideerde groep voér de overname zijn die van de boekhoudkundige
overnemer (Suez).

4/ Suez Environnement Company. Na afloop van de Inbreng-Uitkering voorafgaand aan de fusie, zal de
Groep 35 % van het kapitaal van Suez Environnement Company bezitten en de exclusieve controle over dit
bedrijf behouden via een aandeelhouderspact dat de geconsolideerde Groep en de belangrijkste huidige
aandeelhouders van Suez omvat, d.w.z. 47 %> van het kapitaal van Suez Environnement Company.

Bijgevolg zijn de pro forma financiéle informatie opgemaakt met behoud van Suez Environnement
Company als geintegreerd geheel, op basis van zijn historische boekwaarde en rekening houdende dat
deze transactie daadwerkelijk werd doorgevoerd op 1 januari 2007 voor de opstelling van de pro forma
resultatenrekening en op 31 december 2007 voor de pro forma balans. De eventuele fiscale impact van deze
transactie werd niet meegerekend. Eventuele pro forma herwerkingen die verband houden met deze
transactie zijn opgenomen in toelichting 2.c(3).

5/ Herclassificaties en harmonisering van boekhoudkundige principes. FEr bestaan enkele verschillen
tussen de manier waarop Gaz de France en Suez hun respectievelijke balansen en resultatenrekeningen
voorstellen. Bijgevolg zijn in de volgens de IFRS-standaarden opgestelde pro forma resultatenrekeningen
en balansen bepaalde elementen geherclassificeerd, zodat ze voldoen aan de voorlopige indeling die door de
geconsolideerde groep is gekozen (cf. Toelichting 2a).

>3 Op basis van het aandeelhouderschap van Suez op 30 april 2008
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Gaz de France en Suez menen dat andere herclassificaties mogelijk nodig zullen blijken na de werkelijke
uitvoering van de fusie, wanneer de geconsolideerde groep de definitieve indeling van de pro forma
financiéle staten zal vastleggen.

Er zijn ook pro forma aanpassingen geboekt om de boekhoudkundige principes in overeenstemming te
brengen met vergelijkbare transacties.

6/ Intragroepstransacties. Na de voltooiing van de fusie wordt elke fusieoperatie tussen Gaz de France en
Suez aangemerkt als een intragroepstransactie. De wederzijdse balansposities en aankopen en verkopen van
energie en diensten tussen de vennootschappen van de geconsolideerde groep zijn in de pro forma balans en
resultatenrekening geélimineerd (cf. Toelichting 2c).

Toelichting 2 — Beschrijving van de pro forma aanpassingen

1y

Toelichting 2a — Herclassificaties

Gaz de France
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VERKORTE BALANS VAN GAZ DE FRANCE IN DE INDELING VAN DE GECONSOLIDEERDE
GROEP PER 31 DECEMBER 2007

Gegevens van Historische
Gaz de France gegevens van
gepubliceerd op Gaz de France, pro
31 december forma voorgesteld
(in miljoen euro) 2007 Herclassificaties Toelichting 2a (niet-geauditeerd)
ACTIVA
VASTE ACTIVA
Goodwill . . ....... ... ... 1,755 — 1,755
In concessie gegeven immateriéle activa, netto . . 5,612 (5,612) (1) —
Immateriéle activa in concessie . ............ — 5,612 (1) 5,612
Andere immateriéle vaste activa, netto . ....... 883 — 883
Materiéle vaste activa. . . .................. 17,705 (17,705) (1) —
Materiéle vaste activa, netto . . . ............. — 17,705 (1) 17,705
Deelnemingen verwerkt via de
vermogensmutatie-methode. . . .. .......... 814 (814) (2) —
Financiéle vaste activa . . . ................. 1,447 (1,447) (3) —
Afgeleide financiéle instrumenten. ........... 73 — 73
Andere financiéle vaste activa. . ... .......... — 1,447 (3) 1,447
Investeringen in geassocieerde deelnemingen . . . — 814 (2) 814
Uitgestelde belastingvorderingen. . .. ......... 79 — 79
Andere vaste activa . . ......... ... ... ... 658 — 658
Langlopende activa van financiéle filialen. . . . .. __ 165 — 165
TOTAAL VASTE ACTIVA. .. ............. 29,191 — 29,191
VLOTTENDE ACTIVA
Voorraden en goederen in bewerking ......... 1,790 (1,790) (4) —
Voorraden . ......... .. — 1,790 (4) 1,790
Handelsvorderingen en andere te ontvangen
POSIEN . 7,730 — 7,730
Belastingvorderingen . ... ................. 233 (233) (5) —
Overige vorderingen. . . ................... 853 (853) (5) —
Afgeleide financiéle instrumenten. ........... 2,639 — 2,639
Andere financiéle vlottende activa ........... — 238 (6) 238
Andere vlottende activa .. ................. — 1,086 (5) 1,086
Financiéle beleggingen. ... ................ 238 (238) (6) —
Beschikbare middelen en aanverwanten . ... ... 2,973 2,973) (7) —
Geldmiddelen en kasequivalenten . . .......... — 2,973 (7) 2,973
Activa van financi€le filialen ... ............ 531 — 531
TOTAAL VLOTTENDE ACTIVA .......... 16,987 — 16,987
TOTAAL BALANS ACTIVA .............. 46,178 — 46,178

157



(in miljoen euro)

PASSIVA
EIGEN VERMOGEN

Kapitaal. . . ....... ... ..
Uitgiftepremie . .. .....................
Reserves en geconsolideerde resultaten . . . . ..
Wisselkoersverschillen en andere . .........

Totaal eigen vermogen, aandeel van de

Groep . ........ ...
Eigen vermogen, aandeel van de Groep . . ...
Minderheidsbelangen . . .................

TOTAAL EIGEN VERMOGEN .........

LANGLOPENDE PASSIVA

Provisies voor personeelsbeloningen . . ... ...
Provisies . ........ ... ... ... ... .. ... ..
Uitgestelde belastingverplichtingen. . .......
Participatiebewijzen . . . .. .......... ... ..
Financi€éle schuld . . . ...................
Afgeleide financiéle instrumenten. .........
Andere langlopende passiva . .............
Schulden van financiéle filialen ...........

TOTAAL LANGLOPENDE PASSIVA . . . ..

KORTLOPENDE PASSIVA

Provisies .. ......... ... ... ... ... ... ..
Schulden aan het personeel. . .............
Financiéle schuld . . . ...................
Afgeleide financiéle instrumenten. .........

Handelsschulden en gerelateerde te betalen

posten . .......... . ...
Verschuldigde belastingen ...............
Andere belastingschulden. .. .............
Overige schulden . . .. ..................
Andere kortlopende passiva . .............
Verplichtingen van financiéle filialen . ......

TOTAAL KORTLOPENDE PASSIVA . . . ..
TOTAAL BALANS PASSIVA ...........

Gegevens van

Gaz de France
gepubliceerd op

31 december

Historische
gegevens van
Gaz de France, pro
forma voorgesteld

2007 Herclassificaties Toelichting 2a (niet-geauditeerd)
984 (984) _
1,789 (1,789) —
14,923 (14,923) —
257 (257) —
17,953 (17,953) (8) —
— 17,953 (8) 17,953
548 — 548
18,501 18,501
1,118 (1,118) (9) —
6,088 1,118 (9) 7,206
2,634 — 2,634
624 (624) (10) —
3,966 624 (10) 4,590
11 — 11
161 — 161
126 — 126
14,728 — 14,728
159 — 159
546 (546) (11) —
1,355 — 1,355
2,529 — 2,529
3,696 — 3,696
529 (529) (11) —
852 (852) (11) —
2,705 (2,705) (11) —
— 4,632 (11) 4,632
578 — 578
12,949 — 12,949
46,178 — 46,178
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VERKORTE RESULTATENREKENING VAN GAZ DE FRANCE IN DE INDELING VAN DE
GECONSOLIDEERDE GROEP VOOR HET BOEKJAAR AFGESLOTEN OP 31 DECEMBER 2007

Gegevens van
Gaz de France
gepubliceerd op

31 december

Historische
gegevens van
Gaz de France, pro
forma voorgesteld

(in miljoen euro) 2007 Herclassificaties Toelichting 2a (niet-geauditeerd)
Omzet. . ....... .. 27,427 — 27,427
Extern verbruik . . ................... (19,131) 19,131 (12) —
Aankopen.................... . ..., — (14,753) (12) (14,753)
Personeelskosten . . . ................. (2,628) 2 (13) (2,626)
Andere bedrijfsopbrengsten . . .......... 530 (530) (14),(16), (19), (20) —
Andere bedrijfskosten . ............... (792) 792 (15), (16), (19), (20) —
Afschrijvingen en provisies . ........... (1,532) 1,532 (16) et (17) —
Afschrijvingen, waardeverminderingen en

provisies, netto .. ................. — (1,534) (16) et (17) (1,534)
Ander bedrijfsresultaat. . . ............. — (4,601) (12), (14) et (15) (4,601)
Bedrijfsresultaat ... ................ 3,874 39 (18) —
Bedrijfsresultaat over de

verslagperiode® . ................. — — (18) 3,913
MtM-positie op financiéle instrumenten

van operationele aard. . ............. — 87) (19) 87)
Waardeverminderingen van activa . ...... — (14) (17) (14)
Herstructureringen. . .. ............... — ) (13) )
Verkoop van activa .. ................ — 64 (20) 64
Resultaat van de bedrijfsactiviteiten . . . . 3,874 — 3,874
Kosten van de netto financiéle

schuldenlast. .. ................... (170) — (170)
Andere financiéle opbrengsten. . ........ 467 467) (21) —
Andere financiéle kosten . . . ........... (607) 607 (21) —
Overig financieel resultaat. . ........... — (140) (21) (140)
Aandeel in het nettoresultaat van de

ondernemingen verwerkt via de

vermogensmutatie-methode .......... 99 (99) (22) —
Belasting over de winst . . .. ........... — (1,153) (24) (1,153)
Aandeel in het resultaat van de

geassocieerde deelnemingen.......... — 99 (22) 99
Resultaat voor belastingen. . .......... 3,663 (1,153) (23) —
Belastingen over het resultaat . ......... (1,153) 1,153 (24) —
Nettoresultaat . .................... 2,510 — 2,510

Waarvan:
Aandeel van de Groep. . . ............. 2,472 — 2,472
Minderheidsbelangen. . . .............. 38 — 38

*  Bedrijfsresultaat over de verslagperiode wordt gedefinieerd als het resultaat van de bedrijfsactiviteiten voor de
“Mark-to-Market”-positie op financiéle instrumenten van operationele aard, de waardeverminderingen van

activa, de herstructureringen en de verkoop van activa
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Herclassificatie van bepaalde posten van de verkorte balans en resultatenrekening van
Gaz de France

Bepaalde posten van de balans van Gaz de France op 31 december 2007 in de IFRS-indeling zijn
geherclassificeerd in de pro forma balans om de pro forma presentatie-indeling na te leven.

(1) De ‘In concessie gegeven immateriéle activa’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Immateriéle
activa in concessie’ en de ‘Materi€le vaste activa’ als ‘Materiéle vaste activa, netto’.

(2) De ‘deelnemingen verwerkt via de vermogensmutatie-methode’ zijn geherclassificeerd onder de
‘Investeringen in geassocieerde deelnemingen.

(3) De ‘Financiéle vaste activa’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Andere financiéle vaste activa’.
(4) De “Voorraden en goederen in bewerking’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Voorraden’.

(5) De posten ‘Overige vorderingen’ en ‘Belastingvorderingen’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek
‘Andere vlottende activa’.

(6) De post ‘Financiéle beleggingen’ is geherclassificeerd onder de rubriek ‘Andere financiéle vlottende
activa’.

(7)  De post ‘Beschikbare middelen en aanverwanten’ is geherclassificeerd onder de rubriek ‘Geldmid-
delen en kasequivalenten’.

(8) De post ‘Totaal eigen vermogen, aandeel van de Groep’ is geherclassificeerd onder de rubriek ‘Eigen
vermogen, aandeel van de Groep’.

(9) De post ‘Provisies voor personeelsbeloningen’ is geherclassificeerd onder de rubriek ‘Provisies’.
(10) De post ‘Participatiebewijzen’ is geherclassificeerd onder de rubriek ‘Financi€le schuld’.

(11) De posten ‘Schulden aan het personeel’, ‘Verschuldigde belastingen’, ‘Andere belastingschulden’ en
‘Andere schulden’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Andere kortlopende passiva’.

Bepaalde posten van de resultatenrekening van Gaz de France voor het boekjaar afgesloten op 31 december
2007 zijn in de pro forma resultatenrekening geherclassificeerd om de pro forma presentatie-indeling na te
leven.

(12) Het ‘Extern verbruik’ is geherclassificeerd onder de rubriek ‘Aankopen’, met uitzondering van de
“Overige aankopen en externe lasten” en van de “Geimmobiliseerde productie”, die zijn geherclas-
sificeerd onder ‘Ander Bedrijfsresultaat’ voor een bedrag van 4,378 miljoen euro voor het boekjaar
eindigend op 31 december 2007.

(13) De 2 miljoen euro aan ‘Personeelskosten’ opgenomen voor het boekjaar afgesloten op 31 december
2007 uit hoofde van de herstructureringen, zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Herstructure-
ringen’.

(14) De ‘Andere bedrijfsopbrengsten’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Ander bedrijfsresultaat’
(zie toelichtingen (16), (19) en (20)).

(15) De post ‘Andere bedrijfskosten’ is geherclassificeerd onder de rubriek ‘Ander bedrijfsresultaat’ (zie
toelichtingen (16), (19) en (20)).

(16) De post ‘Afschrijvingen en provisies’ is geherclassificeerd in de rubriek ‘Afschrijvingen, waarde-
verminderingen en provisies’, met uitzondering van de post ‘Waardeverminderingen’ (zie
toelichting (17)). De posten ‘Terugnemingen van provisies op vlottende activa’ en ‘Toewijzingen
aan provisies op vlottende activa’, die afthankelijk van hun aard waren opgenomen in de rubrieken
‘Andere bedrijfsopbrengsten’ of ‘Andere bedrijfskosten’ voor een nettobedrag van (16) miljoen euro
voor het boekjaar eindigend op 31 december 2007, zijn geherclassificeerd in de rubriek
‘Afschrijvingen, waardeverminderingen en provisies, netto’.

(17) Het waardeverlies van (14) miljoen, opgenomen in de post ‘Afschrijvingen en provisies’ is
geherclassificeerd onder de rubriek ‘Waardeverminderingen van activa’.

(18) ‘Bedrijfsresultaat’ is vervangen door ‘Bedrijfsresultaat over de verslagperiode’.

(19) De ‘Uitgestelde winsten en verliezen op afgeleide instrumenten’ die afhankelijk van hun aard zijn
opgenomen in de rubrieken ‘Andere bedrijfsopbrengsten’ of ‘Andere bedrijfskosten’, komen overeen
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2)

(20)

met de schommelingen van de reéle waarde op financiéle instrumenten van gas en elektriciteit als
grondstof, ingesteld als economische afdekking van operationele transacties die krachtens IAS 39
noch als trading noch als afdekking kan worden beschouwd; deze latente winsten en verliezen
bedroegen (87) miljoen euro voor het boekjaar eindigend op 31 december 2007. Dit bedrag is
geherclassificeerd onder de rubriek ‘MtM-positie op financiéle instrumenten van operationele aard’.

Het ‘Resultaat gegenereerd door de meerwaarde op verkopen van materi€le en immateri€le vaste
activa’, die athankelijk van hun aard zijn opgenomen in de rubrieken ‘Andere bedrijfsopbrengsten’ of
‘Andere bedrijfskosten’ ten bedrage van 70 miljoen euro voor het boekjaar eindigend op 31 december
2007, is geherclassificeerd onder de rubriek ‘Verkoop van activa’.

Het ‘Resultaat uit de verkoop van financi€le activa (filialen)’, dat athankelijk van zijn aard is opgenomen in
de rubrieken ‘Andere bedrijfsopbrengsten’ of ‘Andere bedrijfskosten’ ten bedrage van (6) miljoen euro voor
het boekjaar eindigend op 31 december 2007, is eveneens geherclassificeerd onder de rubriek ‘Verkoop van
activa’.

ey

(22)

(23)

(24)

Suez

De ‘Andere financiéle opbrengsten’ en de ‘Andere financiéle kosten’ zijn geherclassificeerd onder de
rubriek ‘Ander financieel resultaat’.

Het ‘Aandeel in het nettoresultaat van de ondernemingen verwerkt via de ‘equity’-methode’ is
geherclassificeerd onder de rubriek ‘Aandeel in het resultaat van de geassocieerde deelnemingen.

Het ‘Resultaat v6or belastingen’ wordt niet vermeld in de presentatie die voor de geconsolideerde
groep is weerhouden.

De rubriek ‘Belasting over het resultaat’ is geherclassificeerd onder de post ‘Belasting over de winst’.
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VERKORTE BALANS VAN SUEZ IN DE INDELING VAN DE GECONSOLIDEERDE GROEP PER

31 DECEMBER 2007

(in miljoen euro)

ACTIVA
VASTE ACTIVA

Goodwill . ... ... . ..
Immateriéle vaste activa, netto . ... ..............
Immateri€le activa in concessie . ................
Andere immateri€le vaste activa, netto .. ..........
Materi€le vaste activa, netto. . . .................
Afgeleide financiéle instrumenten. . . . ............
Effecten beschikbaar voor verkoop...............

Leningen en vorderingen tegen geamortiseerde

KOStprijs . . ..o
Andere financiéle vaste activa .. ................
Participaties in verbonden ondernemingen. . ........
Uitgestelde belastingvorderingen . ...............
Andere vaste activa. .. ........... . L

TOTAAL VASTE ACTIVA ...................

VLOTTENDE ACTIVA

Voorraden. . .......... . . ...
Handelsvorderingen en andere te ontvangen posten . . . .
Afgeleide financiéle instrumenten. . . . ............

Leningen en vorderingen tegen geamortiseerde

KOStprijs . . oo oo
Andere financiéle vlottende activa .. .............
Andere vlottende activa. . ............ ... .....

Financiéle activa gewaardeerd tegen hun reéle waarde

perresultaat . ............. ..
Geldmiddelen en kasequivalenten. . ..............

TOTAAL VLOTTENDE ACTIVA . .............
TOTAAL BALANS ACTIVA . . ................

PASSIVA
EIGEN VERMOGEN

Eigen vermogen, aandeel van de Groep ...........
Minderheidsbelangen. . ... ....................

TOTAAL EIGEN VERMOGEN . ..............

LANGLOPENDE PASSIVA

Provisies . ......... ... ..
Uitgestelde belastingverplichtingen. . . ............
Financiéle schuld .............. .. ... .. .....
Afgeleide financiéle instrumenten. . .. ............
Andere langlopende financiéle passiva ............
Andere langlopende passiva. .. .................

TOTAAL LANGLOPENDE PASSIVA. . .........

KORTLOPENDE PASSIVA

Provisies . ....... ... ... ... il
Financi€le schuld .. ............ ... ... ... ....
Afgeleide financiéle instrumenten. . .. ............
Handelsschulden en gerelateerde te betalen posten. . . .
Andere kortlopende passiva . . ..................

TOTAAL KORTLOPENDE PASSIVA ... ........
TOTAAL BALANS PASSIVA . ................

gepubliceerd op
31 december

Gegevens
van Suez

Historische
gegevens
van Suez,
pro forma

voorgesteld
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2007 herclassificaties  Toelichting 2a  (niet-geauditeerd
14,903 — 14,903
3,498 (3,498) (25) —
— 1,796 (25) 1,796
— 1,702 (25) 1,702
22,597 — 22,597
1,140 — 1,140
4,121 (4,121) (26) —
2,107 (2,107) (26) —
— 6,228 (26) 6,228
1,214 — 1,214
1,085 — 1,085
730 — 730
51,395 i 51,395
1,572 — 1,572
11,869 — 11,869
3,363 — 3,363
331 (331) (27) —
— 1,651 (27) 1,651
2,557 — 2,557
1,320 (1,320) (27) —
6,720 — 6,720
27,732 — 27,732
79,127 — 79,127
22,193 — 22,193
2,668 — 2,668
24,861 — 24,861
8,448 — 8,448
1,644 — 1,644
14,526 — 14,526
801 — 801
778 — 778
_1,004 = _1,004
27,201 — 27,201
1,107 — 1,107
7,130 — 7,130
3,202 — 3,202
10,038 — 10,038
5,588 — 5,588
27,065 — 27,065
79,127 — 79,127




VERKORTE RESULTATENREKENING VAN SUEZ IN DE INDELING VAN DE NIEUWE GROEP

VOOR HET BOEKJAAR AFGESLOTEN OP

31 DECEMBER 2007

(in miljoen euro)

Aankopen . ......... ... ... L.
Personeelskosten . . .. ...................
Afschrijvingen, waardeverminderingen en
provisies, netto . . ... ... ..
Andere bedrijfsopbrengsten en -lasten . . ... ..
Ander bedrijfsresultaat. . . ................

Bedrijfsresultaat over de verslagperiode* . . .

MtM-positie op financiéle instrumenten van
operationele aard . . .. .................
Waardeverminderingen van activa ..........
Herstructureringen. . . . ..................
Verkoop van activa .. ...................

Resultaat van de bedrijfsactiviteiten . . . . . ..

Financieel resultaat . . ...................
Kosten van de netto financi€le schuldenlast . . .
Overig financieel resultaat . . . .............
Belasting over de winst . . .. ..............
Aandeel in geassocieerde deelnemingen . . . . ..

Nettoresultaat . .......................

Waarvan:
Aandeel vande Groep. . . . ..............
Minderheidsbelangen. . . ... .............

Historische
Gegevens gegevens
van Suez van Suez,
gepubliceerd op pro forma
31 december voorgesteld
2007 Herclassificaties Toelichting 2a  (niet-geauditeerd)
47475 — 47475
(21,289) — (21,289)
(8,141) — (8,141)
(1,913) — (1,913)
(10,956) 10,956 (28) —
— (10,956) (28) (10,956)
5,176 — 5,176
68 — 68
(132) — (132)
(43) — (43)
339 — 339
5,408 — 5,408
(722) 722 (29) —
— (673) (29) (673)
— (49) (29) (49)
(528) — (528)
458 — 458
4,616 — 4,616
3,923 — 3,923
693 — 693

*  Waarbij het bedrijfsresultaat over het lopende jaar gedefinieerd wordt als het Resultaat van de bedrijfsacti-
viteiten voo6r de “Mark-to-Market” op financi€le instrumenten gehouden voor bedrijfsdoeleinden, waarde-
verminderingen van activa, herstructureringen en verkopen van activa.
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ey

ey

Herclassificatie van bepaalde posten van de verkorte balans en resultatenrekening van Suez

Bepaalde posten van de balans van Suez op 31 december 2007 zijn geherclassificeerd in de pro forma balans
om de pro forma presentatie-indeling na te leven.

(25) De ‘Immateri€le vaste activa, netto’ zijn geherclassificeerd en verdeeld over de posten ‘Andere
immateri€le vaste activa, netto’ en ‘Immateriéle activa in concessie’.

(26) De ‘Effecten beschikbaar voor verkoop’ en de ‘Langlopende leningen en vorderingen tegen
geamortiseerde kostprijs’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Andere financiéle vaste activa’.

(27) De ‘Financiéle activa gewaardeerd tegen hun reéle waarde als resultaat’ en de ‘Kortlopende leningen
en vorderingen tegen geamortiseerde Kkostprijs’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Andere
financiéle vlottende activa’.

Bepaalde posten van de resultatenrekening van Suez voor het boekjaar afgesloten op 31 december
2007 zijn in de pro forma resultatenrekening geherclassificeerd om de pro forma presentatie-indeling
van de geconsolideerde groep na te leven.

(28) De ‘Andere bedrijfsopbrengsten en -lasten’ zijn geherclassificeerd onder de rubriek ‘Ander bedrijfs-
resultaat’.

(29) Het ‘Financieel resultaat’ is gedetailleerd weergegeven in de rubrieken ‘Kosten van de netto
financiéle schuldenlast’ en ‘Ander financieel resultaat’.

Na het fusieproces zal de Groep zijn harmonisatiewerkzaamheden voortzetten voor wat betreft de
presentatieprincipes toegepast op de boeken van de geconsolideerde vennootschappen. Bijgevolg kunnen
andere herindelingen noodzakelijk blijken.

Toelichting 2b. — Harmonisatie van de toegepaste boekhoudprincipes

De enige aanpassing uitgevoerd om de respectievelijke boekhoudkundige principes van Suez en Gaz de
France met elkaar in overeenstemming te brengen, is de volgende:

Financieringskosten

Suez past de alternatieve verwerkingswijze toe voorgesteld door IAS 23, die erin bestaat om in de kosten van
het overeenstemmende actief de financieringskosten op te nemen die direct kunnen worden toegerekend aan
de aankoop, de bouw of de productie van het desbetreffende actief.

Gaz de France neemt alle financieringskosten van de periode waarin ze zijn gemaakt, op als lasten, inclusief
de kosten van leningen die zijn gemaakt tijdens de constructieperiode om de activa in concessie en de
immateriéle vaste activa te financieren.

Overeenkomstig de herziene versie van IAS 23, heeft de geconsolideerde groep ervoor gekozen om de
financieringskosten te activeren.

In de pro forma balans op 31 december 2007 is er geen pro forma aanpassing opgenomen, voor zover de
gekwalificeerde activa tegenwoordig worden gewaardeerd tegen hun reéle waarde op 31 december 2007,
door de toepassing van de pro forma aanpassingen in verband met de toewijzing van de aankoopprijs. Voor
het boekjaar afgesloten op 31 december 2007 leidt de activering van de financieringskosten tot een verlaging
van de rentelasten met 46 miljoen euro. De impact op de post ‘Belasting over de winst’” vertegenwoordigt
een stijging van 15 miljoen euro.

Na het fusieproces zal de Groep zijn harmonisatiewerkzaamheden voortzetten voor wat betreft de
presentatieprincipes toegepast op de boeken van de geconsolideerde vennootschappen. Bijgevolg kunnen
andere herclassificaties noodzakelijk blijken.

Toelichting 2c — Andere aanpassingen

Intragroepstransacties

De balansposities en de aankopen en verkopen van energie en onderlinge diensten tussen de vennoot-
schappen van de geconsolideerde tgroep zijn in de pro forma balans en resultaatrekening geélimineerd.
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(@)

3)

ey

Kruisparticipaties en hiermee verbonden dividenden

Op 31 december 2007 bezit Gaz de France 8 miljoen aandelen Suez voor een totale waarde van 375 miljoen
euro. Suez bezit 10 miljoen aandelen Gaz de France voor een totale waarde van 392 miljoen euro.

De historische overnameprijs van de aandelen Gaz de France die door Suez worden gehouden, is
opgenomen tegen de overnameprijs van Gaz de France zoals voorgesteld in Toelichting 2d. In de pro
forma balans per 31 december 2007 zijn de kruisparticipaties ge€limineerd.

De door Gaz de France en Suez ontvangen dividenden in het kader van deze kruisparticipaties zijn ook
herwerkt in de pro forma resultaatrekening. De herberekeningen opgetekend voor het boekjaar eindigend op
31 december 2007 bedragen (21) miljoen euro.

Inbreng-Uitkering

Na afloop van de Inbreng-Uitkering voorafgaand aan de fusie, zal de geconsolideerde Groep 35 % van het
kapitaal van Suez Environnement Company bezitten en de exclusieve controle over dit bedrijf behouden via
een aandeelhouderspact dat de geconsolideerde Groep en de belangrijkste huidige aandeelhouders van Suez
omvat, d.w.z. 47 %>* van het kapitaal van Suez Environnement Company. Bijgevolg de pro forma
informatie opgemaakt met behoud van Suez Environnement Company als geintegreerd geheel en een
herclassificatie van het proportioneel deel van de minderheidsbelangen om deze Inbreng-Uitkering in
overweging te nemen.

De herindeling van de Inbreng-Uitkering zoals momenteel opgenomen in de voorgestelde pro forma balans
en resultatenrekening houdt geen rekening met een mogelijk uitgesteld of lopend belastingseffect in verband
met deze transactie.

Aangezien IFRS in dit verband geen specifieke bepalingen omvat en de geconsolideerde groep de
exclusieve controle over Suez Environnement Company behoudt via een aandeelhouderspact, is de
Inbreng-Uitkeringstransactie geboekt op basis van de geconsolideerde nettoboekwaarde van het op die
wijze uitgekeerde proportionele deel van Suez Environnement Company.

De Inbreng-Uitkering heeft als gevolg een vermindering van het groepsaandeel in het eigen kapitaal op
31 december 2007 van 2,357 miljoen euro, en door een vermindering van het groepsresultaat van
348 miljoen euro op 31 december 2007, met als tegenpost het minderheidsbelang.

Toelichting 2d — Berekening en bestemming van de overnameprijs

De hierna voorgestelde overnameprijs en zijn bestemming zijn gebaseerd op voorlopige schattingen:

Berekening van de overnameprijs
Berekening van de kosten van de bedrijfscombinatie

Op de ingangsdatum van de fusie zal elk aandeel Suez geruild worden tegen ongeveer 0.9545 aandeel Gaz
de France (pariteit van 22 aandelen Suez voor 21 aandelen Gaz de France).

De datum die in aanmerking wordt genomen als effectieve realisatiedatum van de fusie voor de waardering
van de overnameprijs in de pro forma financiéle informatie is 4 juni 2008, de datum waarop het fusieverdrag
is goedgekeurd door de raden van bestuur van beide groepen. Bijgevolg zou Gaz de France 1,208 miljoen
aandelen moeten uitgeven in ruil voor alle aandelen Suez in omloop op 4 juni 2008 (na aftrek van de
8 miljoen aandelen Suez die door Gaz de France worden gehouden). Na de uitgifte van de 1,208 miljoen
aandelen Gaz de France houden de huidige aandeelhouders van Suez ongeveer 55,4 % van het kapitaal van
de geconsolideerde groep (1,208 miljoen aandelen op 2,182 miljoen aandelen, terwijl de huidige aandeel-
houders van Gaz de France ongeveer 44,6 % houden.

Voor zover de fusieoperatie vanuit boekhoudkundig standpunt als een omgekeerde overname kan worden
gekwalificeerd, worden de kosten van de bedrijfscombinatie geacht door Suez te zijn gedragen (d.w.z. de
overnemende partij vanuit boekhoudkundig standpunt). Bijgevolg wordt het aantal uit te geven aandelen
berekend als het aantal aandelen dat Suez zou moeten uitgeven als de bedrijfscombinatie verwezenlijkt werd
in de vorm van een uitgifte van nieuwe aandelen door Suez met de bedoeling de aandeelhouders van Gaz de
France hetzelfde bezitspercentage te verlenen in de geconsolideerde groep als dit door de juridische

24 Op basis van het aandeelhouderschap van Suez op 30 april 2008
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transactie het geval is. Zo zouden 1,020 miljoen aandelen Suez moeten worden uitgegeven om aan de
aandeelhouders van Gaz de France een participatie te geven van 44,6 % in de geconsolideerde groep.

Voor de opstelling van de pro forma financiéle informatie is de overnameprijs gewaardeerd op basis van het
aantal aandelen in omloop de slotkoers van de aandelen Suez op 4 juni 2008, de datum waarop het
fusieverdrag is goedgekeurd door de raden van bestuur van de twee groepen nl. 47,02 euro. Deze slotkoers
werd aangepast om rekening te houden met de Inbreng-Uitkeringsoperatie.

De aanpassing van 5,82 euro per aandeel in verband met de Inbreng-Uitkering is ook vastgesteld op de
datum waarop de raden van bestuur van beide groepen het fusieverdrag hebben goedgekeurd op basis van
het verschil tussen de slotkoers van het aandeel Suez (47,02 euro) en de slotkoers van het aandeel Gaz de
France (43,16 euro) gewogen door de wisselpariteit (pariteit van 21 aandelen Gaz de France voor
22 aandelen Suez).

Daarom wordt de overnameprijs geraamd op 42 024 miljoen euro.

Het aantal aandelen in omloop en definitieve waarde van de gewone aandelen Suez voor de vaststelling van
de overnameprijs van Gaz de France zullen echter worden bepaald op basis van het aantal aandelen en hun
prijs op de datum van de eigenlijke inwerkingtreding van de fusie.

De totale transactiekosten die direct aan de fusie kunnen worden toegerekend worden geraamd op
103 miljoen euro véor belasting. Op 4 juni 2008 bezit Suez 10 miljoen aandelen Gaz de France voor
een historische kostprijs van 272 miljoen euro.

Aantal aandelen Suez in omloop (in miljoen) op 4 juni 2008(na aftrek van de aandelen Suez
die op die datum gehouden worden door Gaz de France). . ... ...................... 1,265

Theoretische participatie in de geconsolideerde entiteit die na de fusieoperatie gehouden wordt
door de aandeelhouders van Gaz de France. . . .. ... ... . . .. 44.6 %
Totaal aantal aandelen Suez (in miljoen) dat op 4 juni 2008 zou moeten worden uitgegeven
opdat de aandeelhouders van Gaz de France over hetzelfde aandeel in de geconsolideerde
entiteit beschikKen . . . . . . ..o 1,020

Koers van het aandeel Suez aangehouden als raming van de koers van het aandeel op de
daadwerkelijke ingangsdatum van de fusie (in euro) (aangepast aan de waardevermindering

in verband met de distributie van 65 % van Suez Environnement Company). . ........... 41,20
Geraamde overnameprijs (in miljoen euro) . . ............... ... . ... ... ... .. ... ... 42,024
Geraamde kosten die direct aan de fusieoperatie kunnen worden toegerekend (in miljoen

CUIO) &+ v e v e e e e e e e e e e e 103
Historische kostprijs van de aandelen Gaz de France die door Suez worden gehouden (in

MIlJOBN GUID) . . . o o oot 272
Totaal van de kosten van de bedrijfscombinatie . ................................ 42,399

Sensitiviteitsanalyse.

Tussen 3 september 2007 (datum van de officiéle aankondiging van de fusie door beide groepen) en 4 juni
2008 (datum waarop het fusieverdrag werd goedgekeurd door de raden van bestuur van beide groepen) sloot
het aandeel Gaz de France op hoogste punt van 43,95 euro en op een laagste punt van 33,03 euro, wat
variaties oplevert van +1,83% en 23,47% in vergelijking met de slotkoers van 4 juni 2008. Indien op de
datum van de effectieve uitvoering van de fusie de slotkoersen van het aandeel Gaz de France die in
aanmerking worden genomen voor de waardering van de acquisitieprijs 43,95 euro of 33,03 euro bedroeg,
zou de geschatte acquisitieprijs respectievelijk 42,789 miljoen euro en 32,161 miljoen euro bedragen.

Indien de koers van het aandeel Gaz de France met plus of min 0,1% schommelt in vergelijking met de
slotkoers van 43,16 euro op 4 juni 2008, varieert de geschatte acquisitieprijs, en bijgevolg de goodwill, met
ongeveer 41 miljoen euro.

Bestemming van de overnameprijs

In het volgende deel wordt de voorlopige bestemming voorgesteld van de overnameprijs in de activa en de
passiva van Gaz de France op 31 december 2007 uitgaande van een volledige overname van de effecten
(100 %). De definitieve bestemming wordt gerealiseerd op basis van waarderingen en aanvullende studies
uitgevoerd na de ingangsdatum van de fusie. Bijgevolg wordt de pro forma bestemming van de overname-
prijs op provisionele basis verstrekt, en is de bestemming uitsluitend opgesteld voor de opstelling van de pro
forma financiéle informatie. Deze bestemming zou kunnen worden gewijzigd afhankelijk van de
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uiteindelijke evaluatie van de reéle waarde van de verworven activa en passiva. Zo zou de uiteindelijke
bestemming van de overnameprijs en de daarmee verband houdende geraamde resterende gebruiksduur,
aanzienlijk kunnen verschillen van de voorlopige ramingen die in deze pro forma financiéle informatie zijn
gehanteerd.

(in miljoen euro)

Totaal van de kosten van de bedrijfscombinatie . ................................ 42,399
Boekwaarde van de nettoactiva — aandeel van de Groep — op 31 december 2007 ......... 17,953
Annulering van de historische goodwill . ........ ... .. . . .. .. . . . (1,755)
Aanpassing van de reéle waarde

— Immateri€le vaste activa . . . .. .. .. ..ttt e 8,600
— Materi€le vaste aCtiVa . . . . . . ot it e 5,300
— Investeringen in geassocieerde deelnemingen . ............ ... .. ... .. ... 400
— Uitgestelde belastingen . . . ... ... ... (5,200)
— Minderheden vastgesteld op de bestemming van de overnameprijs . .................. (29)
Goodwill. . . . .. 17,130

Immateriéle vaste activa

De immateriéle vaste activa bestaan uit de immateri€le rechten op concessieovereenkomsten en andere
immateriéle activa zoals klantenrelaties en merken.

De concessies hebben voornamelijk betrekking op de distributienetwerken van Gaz de France. De reéle
waarde van de concessies van Gaz de France wordt berekend op basis van de voorlopige schattingen die door
de directie van Gaz de France zijn uitgevoerd volgens de waarderingsmethode van de ‘Basis van geregu-
leerde activa’. De aan de concessies toegewezen aanpassing van de reéle waarde bedraagt ongeveer
6,300 miljoen euro, af te schrijven over de gewogen gemiddelde resterende gebruiksduur van de concessieo-
vereenkomsten.

De reéle waarde van de immateriéle vaste activa met betrekking tot klanten van Gaz de France, zoals
klantenrelaties en merken berust op voorlopige schattingen die door de directie van Gaz de France zijn
uitgevoerd. De geschatte resterende gebruiksduur van de merken van bepaalde duur en de immateriéle vaste
activa in verband met klanten zijn vastgesteld op basis van het model van het verwachte verbruik van deze
toekomstige economische voordelen. De aanpassing van de reéle waarde toegeschreven aan andere
immateriéle activa bedraagt 2,300 miljoen euro.

Materiéle vaste activa

De bestemming van de reéle waarde van de materiéle vaste activa heeft hoofdzakelijk betrekking op de
exploratie- en productieactiva, en op de vaste activa van de transportnetwerken, de methaanterminals en de
opslagplaatsen. De re€le waarde is vastgesteld op basis van verschillende waarderingstechnieken, zoals
gedisconteerde toekomstige kasstroomvooruitzichten, uitgevoerd op basis van vooruitzichten voor de
resultatenrekening of de waarderingsmethode op basis van de ‘Basis van gereguleerde activa’. De
vaststelling van de reéle waarde van deze activa wordt door talrijke factoren beinvloed, waaronder het
niveau van de marktprijzen van de betrokken elementen. Deze factoren zijn in het verleden uiterst volatiel
gebleken, en elke schommeling van een of meer van deze factoren voor de voltooiing van de fusie, zou
aanzienlijke gevolgen kunnen hebben voor de uiteindelijke vaststelling van de reéle waarde. De geschatte
resterende gebruiksduur van de materiéle vaste activa stemt overeen met de gewogen gemiddelde resterende
gebruiksduur van de betrokken activa.

Investeringen in geassocieerde deelnemingen
Bepaalde investeringen in geassocieerde deelnemingen zijn gewaardeerd op basis van de reéle waarde van
de onderliggende activa en passiva die door de desbetreffende geassocieerde deelnemingen worden

gehouden.

167



3

Gebruikte waarderingsmethoden

In de tabel hieronder worden de verschillende waarderingsmethoden voorgesteld die gebruikt zijn voor de
voorlopige bestemming van de overnameprijs:

Activa Waarderingsmethode
Concessies Kostenbenadering*
(‘Basis van gereguleerde activa’)
Materiéle vaste activa Kostenbenadering*
— Transportnetwerken (‘Basis van gereguleerde activa’)
Materiéle vaste activa Kostenbenadering*
— Methaanterminals (‘Basis van gereguleerde activa’)
Materiéle vaste activa Kostenbenadering
— Opslagcentra (‘Afgeschreven vervangkosten’)
Materiéle vaste activa Inkomstenbenadering
— E&P (Methode van de ‘verdisconteerde kasstromen’)
Materiéle vaste activa Marktbenadering
— Vastgoed
Immateriéle vaste activa Marktbenadering Inkomstenbenadering (Methode
— Klantenrelaties van de ‘super-profits’)
Immateri€le vaste activa Inkomstenbenadering
— Merken (Methode van de bijdragen)
Investeringen in geassocieerde deelnemingen Inkomstenbenadering
(Methode van de ‘verdisconteerde kasstromen’)
Marktbenadering

(*) Bevestigd door de methode van de “discounted cash flows” die vergelijkbaar is met een kostenbe-
nadering gebaseerd op een verdisconteringsvoet gelijk aan de vergoedingsvoet van de gereguleerde
activa.

Sensitiviteitsanalyse

De pro forma financiéle informatie houdt rekening met een voorlopige bestemming van de overnameprijs
tegen de reéle waarde van de activa in concessie, de immateriéle vaste activa en de materi€le vaste activa die
zijn afgeschreven over een geschatte gewogen gemiddelde gebruiksduur van 18 jaar ten behoeve van de pro
forma aanpassingen volgens IFRS. Ter illustratie wordt de geraamde impact op het pro forma nettoresultaat
v6or belastingen verschuldigd voor elk extra miljard euro dat in het kader van de definitieve bestemming
van de overnameprijs toegewezen wordt aan deze activa, geraamd op 56 miljoen voor het boekjaar
eindigend op 31 december 2007.

Pro forma aanpassingen in verband met de pro forma resultatenrekening voor het boekjaar afgesloten
op 31 december 2007.

Afschrijving van de activa in concessie, de immateriéle vaste activa en de vaste
materiéle activa

Er heeft een aanpassing plaatsgevonden om de extra afschrijvingskosten in verband met de aan deze activa
toegewezen goodwill ten bedrage van circa (750) miljoen euro voor het boekjaar eindigend op 31 december
2007 in te boeken. Het bedrag van de afschrijving zou in fine kunnen worden gewijzigd op basis van de
uiteindelijke reéle waarde van de geidentificeerde activa en passiva.

Investeringen in geassocieerde deelnemingen

Er is een pro forma aanpassing opgenomen om rekening te houden met de afschrijvingskosten van de
goodwill toegewezen aan de onderliggende activa van ongeveer (30) miljoen euro, taksen niet inbegrepen,
voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007.

Effect op de uitgestelde belasting

De belastinggevolgen met betrekking tot deze waardeaanpassingen in verband met de boekhoudkundige
verwerking van de fusieoperatie volgens de overnamemethode, zijn berekend op basis van het normale
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belastingtarief. Deze belastinggevolgen vertalen zich in een verhoging van het nettoresultaat met
287 miljoen euro, voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007.

Toelichting 2e — Resultaat per aandeel
Aantal aandelen aangehouden voor de berekening van de pro forma winst per aandeel

Voor de berekening van de pro forma winst per aandeel, is het historische gewogen gemiddelde aantal
aandelen Gaz de France in omloop aangepast:

— om rekening te houden met de aandelen Gaz de France die door Suez worden gehouden;

— om rekening te houden met de aandelen Gaz de France die zouden zijn uitgegeven indien de fusie op
1 januari van deze verslagperiode zou hebben plaatsgevonden (a rato van 21 aandelen Gaz de France
voor 22 aandelen Suez);

— omrekening te houden met de gevolgen van de wijzigingen van het aantal gewone aandelen Suez in de
betreffende verslagperiode.

Aantal aandelen aangehouden voor de berekening van de pro forma verwaterde winst per aandeel

V66r de fusie had Gaz de France geen verwaterende instrumenten uitgegeven. In overeenstemming met de
voorwaarden van het fusieverdrag, zullen alle stock-options van Suez en alle andere toegekende instru-
menten die gebaseerd zijn op de aandelen Suez, al dan niet verworven, op de effectieve datum van de fusie
recht geven op ongeveer 0,9545 aandeel van Gaz de France.

Voor de berekening van de pro forma verwaterde winst per aandeel stemt het aantal verwaterende
instrumenten overeen met het aantal verwaterende instrumenten dat gebruikt is voor de historische
berekening van de verwaterde winst per aandeel Suez omgezet in een gelijkwaardig aandeel Gaz de
France a rato van 21 aandelen Gaz de France voor 22 aandelen Suez.

Boekjaar
afgesloten op

(in miljoen aandelen) 31 december 2007
Historisch gewogen gemiddelde aantal gewone aandelen Gaz de France in omloop. . . 983
Aantal gewone aandelen Gaz de France dat door Suez wordt gehouden ........... (10)
Nieuw uit te geven aandelen Gaz de France (ongeveer 0.9545 gewoon aandeel Gaz

de France voor 1 gewoon aandeel Suez). .............. .. ... ... 1,207
Aanpassing uit hoofde van de schommelingen van het aantal gewone aandelen Suez,

uitgegeven in de loop vande periode . . . ... ... . 3)
Gewogen gemiddelde aantal gewone aandelen Gaz de France in omloop gebruikt

voor de berekening van de pro forma gewone winst per aandeel . ... ........ 2,177
Verwaterende inSIruUmMenten . . . .. .......uuuttutttettteeeeeeeneennnnnn... 19
Gewogen gemiddelde aantal gewone aandelen Gaz de France in omloop gebruikt

voor de berekening van de pro forma verwaterde winst per aandeel . . . . .. ... 2,196

Verslag van de commissarissen inzake de Pro Forma Financiéle Informatie

Paris-La Défense en Neuilly-sur-Seine, 13 juni 2008

Deze vrije vertaling in het Nederlands van een in de Franse taal opgesteld verslag wordt uitsluitend verstrekt
ten behoeve van Nederlandssprekende lezers. Dit verslag dient te worden gelezen in samenhang met en te
worden geinterpreteerd naar Frans recht en de professionele controlestandaarden zoals deze gelden in
Frankrijk.

Aan Jean-Francois Cirelli, Chief Executive Officer van Gaz de France

In onze hoedanigheid als commissaris en overeenkomstig EU Verordening 809/2004 hebben we het
onderhavige verslag opgesteld inzake de gecombineerde, niet-gecontroleerde IFRS pro forma financiéle
informatie van Gaz de France en Suez voor het jaar eindigend op 31 december 2007 (de “Pro forma
financiéle informatie”), welke informatie is opgenomen in paragraaf 4.1 van de prospectus die is opgesteld
in verband met de uitgifte en goedkeuring van de uitgifte en goedkeuring van GDF SUEZ-aandelen
voortvloeiende uit de fusie door absorptie van Suez door Gaz de France (de “Prospectus”).
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Deze pro forma financiéle informatie heeft uitsluitend ten doel het effect aan te tonen dat de door Gaz de
France als tegenprestatie voor de fusie uitgegeven aandelen gehad hadden kunnen hebben op de balans per
31 december 2007 als deze transactie op 31 december 2007 had plaatsgevonden, en op de winst- en
verliesrekening voor de periode van 1 januari 2007 tot en met 31 december 2007 als deze transactie op 1
januari 2007 had plaatsgevonden. Het is inherent aan de aard van Pro forma financi€le informatie dat zij
betrekking heeft op een hypothetische situatie en dus niet noodzakelijkerwijze de feitelijke financiéle
situatie of resultaten weergeeft die de onderneming genoten had kunnen hebben als de transactie of
gebeurtenis later had plaatsgevonden dan de feitelijke of beoogde datum.

Overeenkomstig EU Verordening 809/2004 met betrekking tot financiele pro forma gegevens bent u
verantwoordelijk voor het opstellen van de Pro forma financiéle informatie op basis van de geconsolideerde
jaarrekening van Suez per 31 december 2007, gecontroleerd door Deloitte & Associés en Ernst & Young et
Autres en op basis van de geconsolideerde jaarrekening van Gaz de France per 31 december 2007 zoals
gecontroleerd door Mazars & Guérard en Ernst & Young Audit.

Het is onze verantwoordelijkheid om op basis van onze werkzaamheden en op de wijze zoals vereist
krachtens EU Verordening 809/2004, Bijlage II, onderdeel 7, onze conclusie te formuleren ten aanzien van
de mate waarin de Pro forma financiéle informatie naar behoren is opgesteld.

Wij hebben onze werkzaamheden verricht in overeenstemming met de professionele richtlijnen van de
nationale controle-instantie (Compagnie nationale des Commissaires aux Comptes). Onze werkzaamheden,
die zich niet uitstrekken tot onderzoek van enige onderliggende financiéle informatie die aan de Pro forma
financiéle informatie ten grondslag ligt, bestond in hoofdzaak uit: Verifiéren dat de gegevens op basis
waarvan deze Pro forma financi€le informatie is opgesteld, aansluiten bij de brondocumenten zoals
beschreven in Nota 1 — Beschrijving van transactie en presentatiegrondslag, gepubliceerd in paragraaf 4.1;
beoordeling van het bewijsmateriaal voor de pro forma correcties ten aanzien van de verwerkingswijze van
de acquisitie van Gaz de France, de harmonisatie van de administratieve grondslagen zoals deze momenteel
door de gecombineerde groep worden voorzien en de eliminatie van de onderlinge transacties tussen Gaz de
France en Suez; en overleg met de directie van Gaz de France ter verkrijging van de door ons noodzakelijk
geachte informatie en toelichtingen.

Naar onze mening:

— de Pro forma financiéle informatie naar behoren en volgens de aangegeven grondslagen beschreven in
nota 1 — Beschrijving van de transactie en presentatiegrondslag is opgesteld;

— die grondslagen aansluiten met de administratieve grondslagen zoals die momenteel door de gecom-
bineerde groep worden voorzien.

Zonder enig voorbehoud ten aanzien van onze bovenstaande conclusie vestigen wij uw aandacht op het
volgende :

— De paragraaf “Omgekeerde acquisitie” in Nota 1 — Beschrijving van transactie en presentatie-
grondslag, met een toelichting op de administratieve verantwoording van de fusie overeenkomstig
IFRS als een acquisitie van Gaz de France door Suez en op de praktische gevolgen daarvan.

— De paragraaf “Suez Environnement Company” in Nota 1 — Beschrijving van de transactie en
presentatiegrondslag, waarin de administratieve verwerking en fiscale behandeling worden beschreven
die zijn toegepast ter verantwoording van de spin-off van 65 % van Suez Environnement aan de
aandeelhouders van Suez en de consolidatie van het gecombineerde belang van de groep in Suez
Environnement op basis van de aandeelhoudersovereenkomst tussen de aandeelhouders van GDF SUEZ
en de huidige aandeelhouders van Suez ten aanzien van Suez Environnement.

— Nota 2d — “Berekening en toerekening van de aanschaffingsprijs” van de Pro forma financi€le
informatie, waarin de grondslag wordt besproken van de voorlopige toerekening, door de directie
van Gaz de France, van de aanschaffingsprijs aan de reéle waarde van de activa en passiva van Gaz de
France overeenkomstig IFRS 3 — de norm die door de Europese Unie is aangenomen met betrekking tot
bedrijfscombinaties (in de versie van 31 december 2006). Specifieck wordt benadrukt dat deze
aanschaffingsprijs vervolgens gewijzigd kan worden, afhankelijk van de definitief vast te stellen reéle
waarden na de datum waarop de fusie van kracht wordt.

— De paragraaf “Fiscale kwesties” in Nota 1 — Beschrijving van de transactie en presentatiegrondslag, ten
aanzien van de administratieve verantwoording van tijdelijke verschillen en compensatie van fiscale
verliezen die niet volledig zijn verantwoord in de balans van Suez per 31 december 2007.
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De paragraaf “Genomen concurrentiemaatregelen” in Nota 1 — Beschrijving van transacties en presen-
tatiegrondslag, zijnde een reactie op de beschikkingen van 14 november 2006 van de Europese Commissie
en de voorstellen aan de Belgische staat in het kader van “Pax Electrica II” en de redenen waarom deze
beschikkingen en voorstellen geen uitwerking hebben gehad op de Pro forma financiéle cijfers.

Dit verslag is uitsluitend opgesteld ten behoeve van de goedkeuring van de prospectus die is opgesteld voor
de uitgifte en goedkeuring van de handel GDF SUEZ-aandelen voortvloeiende uit de fusie door absorptie
van Suez door Gaz de France en de goedkeuring van de handel in de bestaande en nieuw uit te geven
aandelen Gaz de France op Euronext Brussels en de effectenbeurs van Luxemburg, en dient voor geen enkel
ander doel te worden aangewend.

De bedrijfsrevisoren

MAZARS & GUERARD ERNST & YOUNG et Autres

Philippe Castagnac Thierry Blanchetier Christian Mouillon
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VOORSTELLING VAN DE OVERGENOMEN VENNOOTSCHAP
Inlichtingen met betrekking tot de overgenomen vennootschap

De volgende documenten — die bij dit document zijn gevoegd — bevatten gedetailleerde informatie over de
juridische toestand, de geconsolideerde rekeningen, de bijbehorende verslagen evenals de bijzondere
verslagen van de commissarissen der rekeningen, de recente ontwikkelingen en de toekomstperspectieven
van Suez:

. het Document de Référence de Suez ingediend bij de AMF op 18 maart 2008 onder nr. D.08-0122 (het
‘Document de Référence de Suez’); Dit document bevat per referentie de geconsolideerde
jaarrekening van Suez voor de boekjaren 2005 en 2006, alsook de desbetreffende verslagen van
de commissarissen die opgenomen zijn in de referentiedocumenten voor 2005 (neergelegd bij de
AMF op 11 april 2006 onder het nummer D. 06-0248) en 2006 (neergelegd bij de AMF op 4 april 2007
onder het nummer D. 07-0272); en

. de geactualiseerde versie van het Document de Référence de Suez, dat op 13 juni bij de AMF werd
geregistreerd onder het nummer D.08-0122-A01

Deze documenten zijn beschikbaar op de website van de AMF (www.amf-france.org) en van Suez
(www.suez.com). Ze kunnen eveneens schriftelijk of telefonisch worden aangevraagd of persoonlijk
afgehaald bij het hoofdkantoor van Suez te 16, rue de la Ville I'Evéque, 75008 in Parijs.

Vooruitzichten voor 2008 en verslag van de accountants over de vooruitzichten voor 2008

Op 26 februari 2008 heeft Suez financiéle doelstellingen voor 2008 gepubliceerd (zie hoofdstuk 12
“Informatie over de tendensen” van het Referentiedocument 2007 van de vennootschap). In deze publicatie
heeft Suez aangegeven dat de doelstelling voor de groei van de EBITDA van de groep voor het boekjaar
2008 circa 10 % bedroeg; deze doelstelling is in de context van dit fusieprospectus aangemerkt als
winstprognose, in overeenstemming met verordening (EG) nr. 809-2004. De elementen in verband met
de EBITDA die door de Groep zijn gepubliceerd over het eerste kwartaal van 2008, bevestigen deze
prognose.

Deze prognoses berusten op een gestructureerd jaarlijks begrotingsproces waarbij de afdelingen en hun
operationele dochterondernemingen betrokken zijn. Ze worden opgesteld in overeenstemming met de
IFRS-grondslagen voor financiéle verslaggeving die door de Groep worden toegepast, en worden
beschreven in de historische financiéle overzichten van de Groep.

Deze EBITDA-voorspellingen voor 2008 zijn gebaseerd op de volgende veronderstellingen:

. De macro-economische fundamentals voor 2008 en de termijnprijzen van grondstoffen eind 2007,
. Stabiliteit van de consolidatiekring ten opzichte van 31 december 2007;
. Gemiddelde veronderstellingen over de mate van beschikbaarheid van de centrales (rekening

houdend met de meerjarige onderhoudsregelingen);

. Gemiddelde klimaatomstandigheden, op basis van waarnemingen in het verleden;

. Globaal stabiele volumes van elektriciteitsverkoop, in het bijzonder in Europa;

. Een uitgebreider investeringsprogramma dan het programma dat in 2007 werd uitgevoerd, met
financiéle investeringen die geacht worden in 2008 slechts in geringe mate bij te dragen tot de
EBITDA.

De EBITDA op basis waarvan deze prognose is geformuleerd, stemt overeen met de definitie die door GDF
SUEZ is gehanteerd. Deze EBITDA, die verschilt van de EBITDA die voorheen door Suez werd gehanteerd,
is gelijk aan het brutobedrijfsresultaat van Suez min (i) het aandeel van het nettoresultaat van de gelieerde
ondernemingen en (ii) de financi€éle inkomsten zonder rente, plus (iii) de netto toevoegingen aan de
voorzieningen voor pensioenen en andere gelijkgestelde teruggenomen of aangelegde voorzieningen.

De hierboven vermelde winstprognoses zijn gebaseerd op gegevens, veronderstellingen en schattingen die
door het management van Suez globaal als redelijk worden beschouwd. Deze prognoses kunnen echter
worden beinvloed door de onzekerheden die in het bijzonder gepaard gaan met de economische,
reglementaire en concurrentieomgeving waarin Suez zich ontwikkelt en die worden beschreven in deel
4 “Risicofactoren” van het Referentiedocument 2007. Bijgevolg kunnen de werkelijke resultaten in 2008
verschillen van deze vooruitzichten.
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Verslag van de commissarissen over de vooruitzichten voor 2008 van Suez
Verslag van de commissarissen over de resultaatvooruitzichten
Ter attentie van de heer Gérard Mestrallet, Voorzitter Directeur-Generaal van Suez

Als commissarissen en in toepassing van verordening (EG) nr. 809/2004 hebben wij dit verslag opgesteld
over de prognoses voor de geconsolideerde EBITDA van de groep Suez voor het boekjaar 2008, opgenomen
in deel 5.2 van het prospectus opgesteld ter gelegenheid van de uitgifte van de aandelen van GDF Suez als
gevolg van de fusie door overname van Suez door Gaz de France en hun toelating tot de handel.

Deze prognoses en de belangrijke veronderstellingen die daaraan ten grondslag liggen, zijn opgesteld onder
uw verantwoordelijkheid, in toepassing van de bepalingen van verordening (EG) nr. 809/2004 en de
aanbevelingen van het CESR in verband met prognoses.

Het is onze taak om, op basis van onze werkzaamheden, een besluit te vormen, krachtens de vereisten van
bijlage I, punt 13.2 van de verordening (EG) nr. 809/2004, over de geschiktheid van de opstelling van deze
prognoses.

We hebben ons werk uitgevoerd volgens de normen uitgewaardigd door des Compagnie nationale des
commissaries aux comptes. Deze werkzaamheden hielden een beoordeling in van de procedures die door de
directie zijn gehanteerd voor de opstelling van de prognoses, alsmede een bijzonder onderzoek op basis
waarvan zekerheid kan worden verkregen dat de gebruikte methoden voor financiéle verslaggeving in
overeenstemming zijn met degene die gehanteerd zijn voor de opstelling van de historische informatie van
de groep Suez. Ook hebben wij in het kader van onze werkzaamheden de informatie en de verklaringen
verzameld die volgens ons nodig waren om met redelijke zekerheid te kunnen vaststellen dat de prognoses
op gepaste wijze zijn opgesteld op basis van de vermelde veronderstellingen.

Aangezien het prognoses betreft, die door hun aard onzeker zijn, herinneren wij eraan dat de werkelijke
resultaten soms aanzienlijk kunnen verschillen van de gepresenteerde prognoses, en dat wij geenszins een
besluit vormen over de mogelijkheid dat deze prognoses daadwerkelijk zullen worden verwezenlijkt.
Naar ons oordeel:

. zijn de prognoses op gepaste wijze opgesteld op de vermelde basis,

. is de boekhoudkundige basis die gebruikt is voor deze prognoses in overeenstemming met de
methoden voor financiéle verslaggeving die door de Groep Suez gehanteerd worden, zoals gepresen-
teerd in toelichting 1 “Overzicht van de methoden voor financi€le verslaggeving” van de geconso-
lideerde financié€le overzichten van het boekjaar afgesloten op 31 december 2007.

Dit verslag is uitsluitend uitgegeven voor de openbare aanbieding in Frankrijk en in de andere landen van de

Europese Unie waar het door de AMF geviseerde prospectus zou kunnen zijn bekendgemaakt, en mag niet

in een andere context worden gebruikt.

Neuilly-sur-Seine, 12 juni 2008

De commissarissen

Deloitte & Associés ERNST & YOUNG et Autres

Jean-Paul Picard Pascal Pincemin Pascal Macioce Nicole Maurin
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Bijlage 1

Verslag van de Commissarissen over de inbreng in het kader van de
fusie-overname van Rivolam door Suez door middel van vereenvoudigde fusie

Dames en heren,

Ter uitvoering van de opdracht van de Commissarissen over de inbrengen, die ons bij Beschikking van Mevrouw de
Voorzitter van de Tribunal de Commerce de Paris (Rechtbank van Koophandel van Parijs) is toevertrouwd op
17 oktober 2007, betreffende de fusie door overneming van de vennootschap Rivolam door de vennootschap Suez,
hebben wij dit verslag, voorzien in artikel L. 225-147 van het Code de commerce (Wetboek van Koophandel),
opgesteld.

Het ingebrachte nettoactief is vastgelegd in het ontwerp van de fusieovereenkomst, dat ondertekend werd door de
vertegenwoordigers van de betrokken vennootschappen op 5 juni 2008.

Het is onze taak om een conclusie te formuleren over het feit of de waarde van de inbrengen niet overgewaardeerd is.

Daartoe hebben wij de taken uitgevoerd die wij nodig achtten, rekening houdend met de beroepsdoctrine van de
Compagnie nationale des commissaires aux comptes (Nationale Vereniging van de commissarissen van de
rekeningen) omtrent die opdracht; deze doctrine vereist de uitvoering met de nodige zorgvuldigheid bestemd
om de waarde van de inbrengen te schatten en om zich ervan te verzekeren dat deze niet overgewaardeerd is.

Op geen enkel ogenblik werden wij geconfronteerd met een geval van onverenigbaarheid, verbod of ontzetting
voorzien door de wet.

Hieronder vindt u onze vaststellingen en conclusie, die zoals volgt voorgesteld worden:

1. Algemene voorstelling van de operatie en beschrijving van de inbrengen
2. Verrichte taken en schatting van de waarde van de inbrengen
1. Algemene voorstelling van de operatie en beschrijving van de inbrengen

De voorgestelde operatie bestaat uit de fusie door overneming van de vennootschap Rivolam door de
vennootschap Suez. Het maakt deel uit van de voorafgaande interne reorganisatie-operaties van de groep
Suez die gelinkt zijn aan het fusieontwerp tussen Gaz de France en Suez, dat besproken werd in een
openbare mededeling op 3 september 2007.

1.1 Algemene context van de operatie

Deze operatie past in het kader van het fusieontwerp van de vennootschappen Suez en Gaz de France met als
doel een wereldleider te creéren die gespecialiseerd is in energie, en tegelijkertijd een hoofdrol speelt binnen
de sectoren van gas en elektriciteit, en die beschikt over een geruststellende, veelzijdige en flexibele
bevoorradingsportefeuille aan energie.

Volgens het ontwerp, aangekondigd op 3 september 2007 door Suez en Gaz de France, zou de fusie tussen
die 2 groepen gepaard gaan met de verdeling van 65% van de aandelen, die het kapitaal vormen van een
entiteit die de activiteiten van de pool Environnement de Suez verenigt, onder de aandeelhouders van Suez
(andere dan Suez zelf). Na de toewijzing mogen die aandelen verhandeld worden op de gereglementeerde
markten Euronext Paris en Euronext Brussels.

In dit kader en om de activiteiten van de Milieupool van Suez te bundelen met het oog op de beursnotering,
zijn er verschillende, voorafgaande interne reorganisatieprocessen voorzien binnen de groep Suez opdat, in
een eerste fase de totaliteit van de aandelen van de vennootschap Suez Environnement, hoofdvennootschap
van die pool (ook Groupe Suez Environnement genaamd), rechtstreeks in handen komt van Suez, en dan in
een tweede fase, die aandelen gegroepeerd worden in een specifieke vennootschap, de vennootschap Suez
Environnement Company, op heden zonder activiteit.

Die interne operaties houden meer bepaald in:

—  de volledige (100%) fusie door overneming door Suez van haar filiaal, de vennootschap Rivolam,
waarvan het nettoactief bijna uitsluitend bestaat uit haar participatie van ongeveer 99,4% in het
kapitaal van de vennootschap Suez Environnement en de ontbinding zonder vereffening van Rivolam.

Deze fusie zal voorafgegaan worden door interne herstructureringen, meer bepaald via overdrachten
van participaties en activa, om, binnen de vennootschap Suez Environnement en haar directe en
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1.2
1.2.1

indirecte filialen, de activiteiten van de pool Environnement te hergroeperen, die niet binnen de
juridische reikwijdte van de Groupe Suez Environnement vallen.

— de inbreng door Suez, onder de vorm van gedeeltelijke inbreng van activa
geplaatst onder het juridische stelsel van splitsingen, van 100% van de aandelen die het
kapitaal vormen van Suez Environnement ten gunste van de vennootschap Suez Environnement
Company.

Suez Environnement Company zal op deze manier de holdingvennootschap worden die de opera-
tionele entiteiten zal omvatten die momenteel de pool Environnement van de groep Suez vormen.

Na deze inbreng van effecten zal Suez onder zijn aandeelhouders (andere dan Suez), een deel van deze
nieuwe gecreéerde aandelen verdelen ter vergoeding van de inbreng, die 65% vertegenwoordigt van
de aandelen die het kapitaal vormen van haar filiaal Suez Environnement Company na de inbreng naar
rato van één (1) aandeel Suez Environnement Company voor vier (4) aandelen Suez, de recht-
hebbenden van de aandelen Suez Environnement Company zijnde (i) de aandeelhouders van Suez
(andere dan Suez zelf) wiens aandelen, voor de gedematerialiseerde effecten, die geboekt staan op
hun naam aan het einde van de boekhouddag die voorafgaat aan de datum waarop de inbreng
verwezenlijkt is, en (ii) de aandeelhouders van Suez, die houder zijn van gematerialiseerde effecten,
de houders van het overeenstemmende dividendbewijs.

Onmiddellijk na de realisatie van deze inbreng-verdeling, zal Gaz de France Suez overnemen door fusie. De
aandeelhouders van Suez worden zo onmiddellijk aandeelhouders van Gaz de France, naar rato van 21
aandelen Gaz de France voor 22 aandelen Suez.

De aandelen van de vennootschap Suez Environnement Company zullen, na de fusie tussen Suez en Gaz de
France, verhandeld worden op de markten Euronext Paris en Euronext Brussels, waardoor Suez Environ-
nement Company zal kunnen genieten van een betere herkenbaarheid overeenkomstig de omvang en de
ambities van de groep met een directe toegang tot de financiéle markten.

De nieuwe groep GDF Suez, die voortvloeit uit die fusie, zal 35% van het kapitaal van Suez Environnement
Company stabiel in handen hebben. Hij zal deelnemen aan een aandeelhouderspact, met enkele van de
belangrijkste, huidige aandeelhouders van Suez, toekomstige, grote aandeelhouders van Suez Environ-
nement Company, die 47% van het kapitaal van Suez Environnement Company zouden moeten omvatten.
Dit pact zal als doel hebben de stabiliteit van het aandeelhouderschap van Suez Environnement Company te
verzekeren en de controle ervan door GDF Suez.

Bijgevolg, de participatie die GDF Suez heeft in Suez Environnement Company zal geconsolideerd worden
door globale integratie in de rekeningen van de nieuwe groep GDF Suez die voortvloeit uit de fusie. Dankzij
deze participatie zal de strategie van dynamische ontwikkeling van de pool “Milieu” kunnen voortgezet
worden. Dankzij de weerhouden structuur zal GDF Suez bovendien de bevoorrechte partnerships kunnen
blijven ontwikkelen tussen de beroepen van het milieu en die van de energie.

We zijn ook aangesteld als Commissarissen van de splitsing in het kader van de inbreng (onderworpen aan
het juridisch stelsel van de splitsingen) door Suez van de effecten Suez Environnement ten voordele van
Suez Environnement Company die deze operatie zal volgen en als Commissarissen van de fusie betreffende
de fusie tussen Gaz de France en Suez. Deze operaties, die bijkomend plaatsvinden bij deze fusie, worden
behandeld in aparte verslagen.

Voorstelling van de vennootschappen
Rivolam, overgenomen vennootschap

De vennootschap Rivolam is een naamloze vennootschap met een kapitaal van 5.736.882.100 EUR verdeeld
in 1.434.220.525 gewone aandelen met elke een nominale waarde van 4 EUR, die volledig volstort zijn en
die allemaal tot dezelfde categorie behoren.

Haar maatschappelijke zetel is gevestigd: 16, rue de la Ville I’Evéque — 75008 Parijs. Ze is ingeschreven in
het Registre du Commerce et des Sociétés de Paris (Handels- en Vennootschappenregister van Parijs) onder
het nummer 430 440 586.

De vennootschap heeft als voornaamste activiteit het behoud van een participatie van ongeveer 99,4% in de
vennootschap Suez Environnement, de hoofdvennootschap van de pool “Milieu” van Suez die volgende
activiteiten verenigt: gedelegeerd beheer van het water en de sanering, de engineering van de waterbe-
handeling, alsook inzameling en verwerking van afval, wat hoofdzakelijk binnen de Europese Unie gebeurt.
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1.2.2

1.2.3

1.3

Suez, overnemende vennootschap

Op de datum van ondertekening van de fusieovereenkomst, is de vennootschap Suez een naamloze
vennootschap met een kapitaal van 2.617.883.906 EUR, verdeeld in 1.308.941.953 aandelen met elke
een nominale waarde van 2 EUR die volledig volstort zijn en die allemaal tot dezelfde categorieén behoren.

Haar maatschappelijke zetel is gevestigd: 16 rue de la Ville ’'Evéque — 75008 Paris. Ze is ingeschreven in
het Registre du Commerce et des Sociétés van Parijs (Handels- en Vennootschappenregister) onder het
nummer 542 062 559.

De aandelen die het kapitaal van Suez vormen, mogen worden verhandeld op de markt Euronext Paris
(Compartiment A), op de markt Euronext Brussels, mogen officieel genoteerd worden op de gereglemen-
teerde markt van de Bourse de Luxembourg (Beurs van Luxemburg), op de Bourse Suisse (Zwitserse Beurs)
(SWX Swiss Exchange) en worden behandeld in een programma van American Depositary Shares.

Bovendien, op de datum van ondertekening van de fusieovereenkomst, heeft Suez:
—  35.724.397 van zijn eigen aandelen in handen;
—  opties toegekend om in te schrijven op de Suez-aandelen;

— is ook overgegaan tot de toekenning van gratis aandelen Suez die bestaan op grond van artikel
L. 225-197-1 van de Code de commerce (Wetboek van Koophandel).

Suez heeft besloten het recht om gebruik te maken van opties om in te schrijven op de Suez-aandelen op te
schorten voor alle plannen die van kracht zijn vanaf 22 mei 2008. De Suez-opties die nog niet uitgeoefend
zijn voor die datum en de Suez-aandelen die gratis toegekend zijn en die nog niet verworven zijn op de
datum dat de effecten worden ingebracht, verricht na deze fusie, zullen, tengevolge van een versneld
inbrengproces, aangepast worden overeenkomstig de wettelijke en reglementaire bepalingen en overeen-
komstig de schikkingen van de bijbehorende plannen.

Suez speelt een essenti€le rol in het beheer van de openbare nutsdiensten in elektriciteit, gas, energie-
diensten, water en reinheid, in Europa en op wereldvlak. Zijn klanten zijn lokale overheden, ondernemingen
en particulieren.

De organisatie van de activiteiten van de groep is geintegreerd rond twee activiteitsdomeinen:

—  Suez Energie, die de polen Suez Energie Europe, Suez Energie International en Suez Energie Services
omvat;

—  Suez Environnement.

Verband tussen de vennootschappen

De vennootschap Suez heeft het geheel van de aandelen in handen die het kapitaal van de vennootschap
Rivolam vormen.

Bijgevolg wordt deze operatie geregeld door artikel L. 236-11 van de Code de commerce (Wetboek van
Koophandel).

Bovendien hebben Suez en Rivolam geen enkele gemeenschappelijke vennootschapsmandataris.

Beschrijving en beoordeling van de inbrengen
Beschrijving van de inbrengen

Volgens het ontwerp van de fusieovereenkomst d.d. 5 juni 2008, bestaat het ingebrachte nettoactief ten
voordele van de vennootschap Suez uit het geheel van goederen, rechten en verplichtingen van de
vennootschap Rivolam, zoals deze zullen bestaan op de datum dat deze fusie verwezenlijkt wordt.

Synthetisch bekeken, op basis van de rekeningen van de vennootschap Rivolam op 31 december 2007,
worden de bestanddelen van de inbreng als volgt geschat:

Participatiebewijzen . . . .. ... L 6.169.189.425 €
Leningen . . . ... 18 €
Andere vOrderingen . . ... ... 368.834.836 €
Ingebracht actief (1). .. ........ ... . . . . . . . . 6.538.024.279 €
Opgenomen leningen en financi€le schulden. .. ............. ... ... .. ...... 14 €
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1.4

1.5

Leveranciers en verbonden rekeningen ... .............. ... 6.088 €

Fiscale en maatschappelijke schulden. ... ......... ... ... ... ...... ... .... 2.429.487 €
Ten laste genomen passief (2). .. ...... ... ... ... .. . . .. 2.435.589 €
Overgemaakt nettoactief (1) — (2) ....... ... ... ... 6.535.588.690 €

Beoordeling van de inbrengen

Overeenkomstig de bepalingen van het reglement nr 2004-01 van 4 mei 2004 van het Comité de
réglementation comptable (Commissie voor financiéle verslaglegging), is de waarde van het ingebrachte
actief en het ten laste genomen passief vastgesteld, door de vertegenwoordigers van de betrokken
vennootschappen, op hun respectievelijke netto boekwaarde, zoals zij vermeld staat op de rekeningen
van de vennootschap Rivolam op 31 december 2007, de datum waarop het boekjaar wordt afgesloten,
namelijk een globale waarde van 6.535.588.690 EUR.

Vergoeding van de inbrengen

De vennootschap Suez heeft op heden alle aandelen in handen die het maatschappelijk kapitaal vormen van
Rivolam en verbindt zich ertoe deze te behouden tot de fusie definitief verwezenlijkt is.

Bijgevolg, overeenkomstig de bepalingen van het artikel L. 236-11 du Code de commerce (Wetboek van
koophandel), zal niet worden overgegaan tot een omruiling van aandelen, noch tot een kapitaalsverhoging.

Het verschil tussen het bedrag van het ingebrachte nettoactief, namelijk 6.535.588.690 EUR, en de
boekwaarde van de effecten van de vennootschap Rivolam op de rekeningen van de vennootschap Suez
op 31 december 2007, namelijk 7.250.546.642 EUR bedraagt (714.957.952) EUR en zal een fusiedeficit
vormen.

Het bedrag van dit fusiedeficit zal ingeboekt worden als immateriéle activa in de rekeningen van Suez op 1
januari 2008.

Lasten en voorwaarden van de operatie
Basis van de operatie

Om de voorwaarden van de operatie vast te leggen, hebben de partijen de rekeningen weerhouden van de
betrokken vennootschappen op 31 december 2007. De maatschappelijke rekeningen van Rivolam werden
goedgekeurd door de Algemene Vergadering van aandeelhouders op 16 april 2008. De maatschappelijke
rekeningen van de vennootschap Suez werden goedgekeurd door de Algemene Vergadering van aandeel-
houders op 6 mei 2008.

Eigendom, genot en voorwaarden van de operatie

De vennootschap Suez zal eigenaar zijn en zal het genot hebben over de goederen en rechten die ingebracht
worden door de vennootschap Rivolam, te tellen vanaf de dag dat de fusie definitief verwezenlijkt wordt.
Echter, op basis van een uitdrukkelijke overeenkomst tussen de partijen, zal deze fusie, vanuit boekhoud-
kundig en fiscaal oogpunt, een retroactief effect hebben op 1 januari 2008.

Op fiscaal vlak zal de fusie onderworpen zijn, wat betreft belastingen op de vennootschappen, aan een
voorkeurstelsel voor fusies, voorzien in de artikelen 210 A en 210 B van de Code Général des Impdts
(Algemeen Wetboek van de Belastingen). Op het vlak van registratierechten, zal ze genieten van het stelsel
dat voorzien is in de artikelen 816 en volgende van hetzelfde wetboek, wat aanleiding geeft tot een vast recht
van 500 EUR.

De definitieve verwezenlijking van de operatie is onderworpen aan de volgende opschortende voorwaarden:

i) De definitieve verwezenlijking van alle opschortende voorwaarden die vermeld zijn in de fusieo-
vereenkomst betreffende de fusie tussen de groepen Gaz de France en Suez (andere dan de definitieve
verwezenlijking van deze operatie en de definitieve verwezenlijking van de inbreng van effecten door
Suez ten voordele van Suez Environnement Company, gevolgd door de verdeling van een deel van
deze gecreéerde nieuwe aandelen, ter vergoeding van de inbreng, die 65% vertegenwoordigt van de
effecten die het kapitaal vormen van de verkrijgende vennootschap na deze inbreng);

i)  De definitieve verwezenlijking van alle opschortende voorwaarden die vermeld zijn in de overeen-
komst betreffende gedeeltelijke inbreng van activa inzake de inbreng van de effecten van de
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vennootschap Suez Environnement die in handen zijn van Suez tengevolge deze operatie, gevolgd
door de verdeling van een deel van die nieuwe gecreéerde aandelen, ter vergoeding van de inbreng,
die 65% vertegenwoordigt van de effecten die het kapitaal vormen van de verkrijgende vennootschap
na deze inbreng (andere dan de definitieve verwezenlijking van deze fusie);

iii)  De goedkeuring door de Buitengewone Algemene Vergadering van Suez van de fusieovereenkomst
en van de operatie van fusie door overneming van Rivolam door Suez, waarover dit verslag handelt,
met een retroactief fiscaal en boekhoudkundig effect op 1 januari 2008.

Deze fusie zal verwezenlijkt worden om nul uur op de dag waarop de aandelen Suez Environnement
Company mogen worden verhandeld op de markt Euronext Paris zoals aangegeven staat in een advies tot
toelating van Euronext Paris, net voor de inbreng van effecten ten voordele van Suez Environnement
verwezenlijkt wordt, gevolgd door de verdeling van 65% van de effecten van die vennootschap en van de
fusie tussen Gaz de France en Suez.

Als alle opschortende voorwaarden, zoals hierboven beschreven, uiterlijk op 31 december 2008 niet voldaan
zijn, zullen de bepalingen van het ontwerp van de fusieovereenkomst als nietig en niet bestaande beschouwd
worden, zonder dat dit aanleiding geeft tot een vergoeding van de ene of andere kant, behalve in geval van
verlenging van deze termijn of behalve als Suez en Rivolam ervan hebben afgezien zich voor die datum te
beroepen op de voorwaarde(n) die niet voldaan zijn.

De partijen komen uitdrukkelijk overeen dat de verwezenlijking van de opschortende voorwaarden geen
retroactief effect zal hebben op 1 januari 2008, behalve op boekhoudkundig en fiscaal vlak.

De andere lasten en voorwaarden die voorkomen in het ontwerp van de fusieovereenkomst behoeven geen
commentaar van ons.

Verrichte taken en schatting van de waarde van de inbrengen

Verrichte taken

We hebben de taken uitgevoerd die wij nodig achtten, rekening houdend met de beroepsdoctrine van de
Compagnie nationale des commissaires aux comptes (Nationale Vereniging van de commissarissen van de
rekeningen) omtrent die opdracht om:

— de realiteit van de inbrengen en de volledigheid van het overgemaakte passief te controleren;
— de voorgestelde individuele waarden in het ontwerp van de fusieovereenkomst te analyseren;
— de waarde van de inbrengen, in hun geheel beschouwd, te verifi€ren;

— de afwezigheid van feiten of evenementen die de waarde van de inbrengen ter discussie zouden
kunnen stellen te verifiéren tot de datum van uitgifte van dit verslag.

Het doel van onze opdracht is de aandeelhouders van de vennootschap Suez in te lichten over de waarde van
de inbrengen die verricht moeten worden door Rivolam. Ze kan niet worden gelijkgesteld met een opdracht
van “due diligence” (verplicht snel handelen) die verricht wordt voor een kredietgever of een verkrijger en
bevat niet alle nodige handelingen voor dit type interventie. Ons verslag mag niet in die context gebruikt
worden.

We hebben in het bijzonder volgende handelingen verricht:

—  we hebben gesproken met de verantwoordelijken van de groep Suez die belast zijn met de operatie,
zowel om de context te begrijpen, als om de economische, boekhoudkundige, juridische en fiscale
modaliteiten ervan te verstaan;

—  we hebben het ontwerp van de fusieovereenkomst en haar bijlagen ontvangen en bestudeerd;

—  we hebben kennis genomen van het ontwerp van prospectus, dat opgesteld is opdat de aandelen Suez
Environnement Company op de markten Euronext Paris en Euronext Brussels verhandeld mogen
worden en dat het geheel van de reorganisatie-operaties van de pool Environnement de Suez en de
consequenties ervan beschrijft;

—  we hebben de jaarrekeningen van Rivolam op 31 december 2007 ontvangen, alsook de verslagen van
de commissaris van de rekeningen over de rekeningen op die datum;

—  we hebben de belangrijkste constitutieve posten van de balans van de inbrengen op 31 december 2007
herzien, zonder dat dit een audit vormt;
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—  we hebben ons ervan verzekerd dat geen enkele gebeurtenis die ondertussen heeft plaatsgevonden de
waarde van de inbrengen ter discussie zou kunnen stellen;

— we hebben geverifieerd of het gehele kapitaal van Rivolam in handen is van de overnemende
vennootschap, waardoor het stelsel van gesimplificeerde fusies toegepast kan worden;

— we hebben een bevestigingsbrief ontvangen die de belangrijkste bepalingen van deze operatie
bevestigt en met name de vrije beschikbaarheid van de aandelen Suez Environnement, die in handen
zijn van Rivolam, alsook de afwezigheid van een belangrijk element door de commissarissen van de
rekeningen tijdens hun controle op de rekeningen van de betrokken vennootschappen op 31 december
2007, die de weerhouden waarde van de inbreng zou doen betwijfelen;

—  we hebben ons eveneens gebaseerd op de handelingen die we hebben verricht in het kader van de
bijkomende processen, waarvoor we werden aangesteld als Commissarissen van de splitsing in het
kader van de inbreng van effecten van de vennootschap Suez Environnement ten voordele van de
vennootschap Suez Environnement Company, en als Commissarissen voor de fusie inzake de fusie
van Gaz de France en Suez.

Schatting van de waarde van de inbrengen
Context

Zoals hierboven gepreciseerd, vormt de verwezenlijking van deze fusie een interne reorganisatie-operatie
met als doel de Milieupool van de groep Suez te bundelen met het oog op de beursnotering. Ze past in het
kader van het fusieontwerp tussen de groepen Gaz de France en Suez, dat besproken werd in een openbare
mededeling op 3 september 2007.

De fusie laat toe, binnen de vennootschap Suez, het geheel aan effecten opnieuw te groeperen die het
kapitaal van de vennootschap Suez Environnement vormen en die, onmiddellijk na de verwezenlijking van
deze operatie, ingebracht moeten worden onder het juridische stelsel van de splitsingen aan Suez
Environnement Company, een vennootschap die op heden geen activiteit heeft.

Binnen die context, om de waarde van de inbreng van de overgebrachte activa en passiva te bepalen, hebben
de partijen, in toepassing van het reglement CRC nr 04-01 van 4 mei 2004, de netto boekwaarde weerhouden
van de bestanddelen van de inbreng, zoals zij vermeld staat op de rekeningen van de overgenomen
vennootschap op 31 december 2007, datum waarop het boekjaar wordt afgesloten.

Het principe van waardering, zo weerhouden door de partijen, behoeft geen commentaar van ons.

Individuele waarde van de inbrengen

Het door de vennootschap Rivolam ingebrachte nettoactief bestaat bijna uitsluitend uit de participatie van
99,43% in het kapitaal van de vennootschap Suez Environnement, hoofdvennootschap van de pool
Environnement de Suez die, op heden, een van de twee activiteitsdomeinen vormt van de groep Suez.

De waarde van die effecten op de rekeningen op 31 december 2007 van de vennootschap Rivolam bedraagt
6.169.189.425 EUR.

Om de waarde van de effecten Suez Environnement te schatten, die ingebracht zijn door Rivolam, hebben
wij ons gebaseerd op de handelingen die wij verricht hebben in het kader van onze schatting van ruilpariteit
betreffende de fusie tussen de groepen Gaz de France en Suez, erbij vermeldend dat de relatieve waarde van
Suez in het kader van deze fusie rekening houdt met haar participatie ten belope van 35% in de pool
Environnement.

Binnen die context hebben we kennis genomen van de werkzaamheden van de adviesverlenende banken van
de twee groepen en we hebben zelf de groep Suez gewaardeerd volgens een aanpak met meerdere criteria.

We hebben ook kennis genomen van de recente notities, die sinds begin september 2007 gepubliceerd zijn,
datum waarop de fusie tussen Suez en Gaz de France werd aangekondigd, van de financi€le analisten, die het
aandeel Suez volgen en die een waarde van de eigen kapitalen van de activiteit Environnement de Suez aan
het licht brengen.

De reéle waarden, die blijken uit die verschillende documenten en die zijn toegekend aan de pool
Environnement de Suez, zijn hoger dan de waarde van de effecten Suez Environnement weerhouden voor
deze inbreng.
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Na afloop van ons onderzoek, hebben we geen enkel element gevonden dat de waarde van de effecten van de
vennootschap Suez Environnement, die aangebracht zijn door de vennootschap Rivolam, ter discussie zou
kunnen stellen.

Op basis van balans van de inbrengen op 31 december 2007, bedraagt de waarde van de inbrengen
6.535.588.690 EUR.

We hebben geen andere commentaar mee te delen over de individuele waarde van de inbrengen.

Globale waarde van de inbrengen

We zijn ook overgegaan tot een schatting van de globale waarde van de inbrengen, die in hun geheel
beschouwd werden, in vergelijking met de re€¢le waarde van de overgenomen vennootschap.

De vennootschap Rivolam heeft geen operationele activiteit en haar doel beperkt zich tot het behoud van een
participatie ten belope van 99,43% in het kapitaal van de vennootschap Suez Environnement, hoofdven-
nootschap van de pool Environnement van de groep Suez. De waarde van de vennootschap Rivolam komt,
bijna uitsluitend, overeen met de reéle waarde van die participatie.

Net als hierboven vermeld, in het kader van onze schatting van de individuele waarde van de inbrengen, is de
reéle waarde van de effecten Suez Environnement weerhouden door Rivolam hoger dan de waarde
weerhouden voor deze inbreng.

De reéle waarde van de vennootschap Rivolam, rekening houdend met de opnieuw geévalueerde waarde van
haar participatie in de vennootschap Suez Environnement, is zo hoger dan de waarde van de inbrengen die
overeenstemmen met het nettoactief van Rivolam op 31 december 2007.

We preciseren hier dat de handelingen die geleid zijn door de Commissarissen van de inbreng, zoals in dit
verslag beschreven, als voornaamste doel hebben zich ervan te verzekeren dat de reéle waarde van de
effecten Suez Environnement, in hun geheel genomen, hoger is dan hun boekwaarde. Zij laten ons toch niet
toe en hebben niet als doel een schatting te bezorgen over de reéle waarde van de pool Environnement de
Suez.

Bijgevolg, hebben we geen andere commentaar te geven over de globale waarde van de inbrengen.

Conslusie

Als conclusie, nogmaals vermeldend dat deze operatie past binnen het kader van het fusicontwerp tussen de
groepen Gaz de France en Suez die in aparte verslagen behandeld worden, zijn wij van mening dat de waarde
van de inbrengen, ten bedrage van 6.535.588.690 EUR, niet overgewaardeerd is.

Gedaan te Parijs,
5 juni 2008

De Commissarissen voor de inbrengen

Dominique Ledouble René Ricol
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René RICOL Dominique LEDOUBLE Vincent BAILLOT
2 avenue Hoche 99 boulevard Haussmann 7 rue du Parc de Clagny
75008 — PARIS 75008 — PARIS 78000 — VERSAILLES

Gaz de France/Suez

Fusie — Absorptie van Suez door
Gaz de France

Fusierapport van de commissarissen
over het omzetrapport
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Dames, Heren,

Bij het uitvoeren van de missie die ons toevertrouwd is door de beschikking van Mevrouw de Voorzitter van de
Handelsrechtbank te Parijs op 30 mei 2006, betreffende de fusieoperatie door middel van absorptie van Suez door
Gaz de France, hebben wij dit rapport samengesteld over de aandelenvergoeding voorzien in artikel L.236-10 van
het Handelsrecht, waarin vermeld staat dat waardering van de waarde van de aandelen deel uitmaakt van een apart
rapport.

De aandelenvergoeding komt voort uit het omzetrapport dat is vastgelegd in het ontwerp van het fusieverdrag,
getekend door de vertegenwoordigers van de betreffende ondernemingen op 5 juni 2008. Het betaamt ons een
advies uit te drukken over het evenwichtskarakter van het omzetrapport. Wij hebben namelijk ons best gedaan,
volgens de rechtsleer van de Nationale Vvereniging van Accountants van deze opdracht; deze rechtsleer vereist het
gebruik van toegewijde ijver, enerzijds, om te controleren of de relatief toegevoegde waarden van de aandelen van
de aan de operatie deelnemende ondernemingen, pertinent zijn en, anderzijds, om de positie van het omzetrapport
met betrekking tot de relatieve, pertinent beoordeelde waarden, te analyseren.

Ons rapport is opgesteld volgens volgend plan:
1. Presentatie van de operatie.

2. Verificatie van de pertinentie van de relatieve toegevoegde waarden aan de aandelen van de aan de
operatie deelnemende ondernemingen.

3. Beoordeling van het evenwichtskarakter van het voorgestelde omzetrapport.
4. Conclusie.

Er is geen enkel specifiek voordeel bedongen in deze operatie en wij hebben er ook geen vastgesteld. De
buitengewone rechten die de Franse Staat zal genieten in de gefuseerde onderneming vinden hun grondslag in
artikel 24-1 van de aangepaste wet van 9 augustus 2004.

Wij hebben ons op geen enkel moment bevonden in een geval van onverenigbaarheid, onbekwaamheid of ontzetting
voorzien door de wet.

1. PRESENTATIE VAN DE OPERATIE

1.1. BETREFFENDE ONDERNEMINGEN

(i) Absorberende onderneming

Gaz de France, oorspronkelijk opgericht onder de vorm van een EPIC op 8 april 1946, is een naamloze
vennootschap met een beheerraad sinds 20 november 2004

Het maatschappelijk kapitaal van Gaz de France bedraagt momenteel 983.871.988 €. Dit kapitaal is verdeeld onder
983.871.988 aandelen met elk een nominale waarde van 1 €, allemaal gestort en van dezelfde soort. Zij worden ter
verhandeling aangeboden op de Euronextbeurs van Parijs (Compartiment A) sinds 8 juli 2005. Gaz de France heeft
geen enkele optie op het intekenen op aandelen toegestaan.Op het moment van tekening van het verdrag bezit de
Franse Staat ongeveer 80% van het kapitaal van Gaz de France.

Gaz de France heeft als maatschappelijk doel, volgens zijn statuten, “in Frankrijk en in het buitenland, om:

(a) te prospecteren, produceren, verhandelen, importeren, exporteren, kopen, transporteren, opslaan,
verdelen, leveren, commercialiseren van gasbrandstof alsook van elke andere vorm van energie;

(b)  handel te drijven in gas, alsook in elke andere vorm van energie;
(c)  het leveren van diensten verbonden aan de hiervoor gepreciseerde activiteiten,

(d)  het verzekeren van de openbare diensten die zijn toegekend door de wet en de van kracht zijnde
regelgeving, meer bepaald door wet n° 46-628 van 8 april 1946 over de nationalisering van de
elektriciteit en gas, wet n° 2003-8 van 3 januari 2003 met betrekking tot gas- en elektriciteitsmarkten
en tot de openbare energiediensten, alsook wet 2004-803 van 9 augustus 2004 met betrekking tot
openbare elektriciteit- en gasdiensten en tot de elektriciteit- en gasbedrijven;

(e)  rechtstreeks en onrechtstreeks deel te nemen in alle operaties of activiteiten van welke aard ook om
verbonden te zijn met één van de gepreciseerde doelen, of om het ontwikkelen van het maatschappelijk
patrimonium te verzekeren inclusief de onderzoek- en ingenieursactiviteiten, door middel van het
creéren van nieuwe aandelen-, intekenings- of participatiemaatschappijen en -ondernemingen, onder
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welke vorm ook, in alle bestaande of te creéren ondernemingen of maatschappijen door fusie,
associatie of welke manier ook;

(f)  alle roerende, onroerende goederen en commerciéle fondsen te creéren, aan te kopen, te huren, in
zaakwaarneming te nemen, in pacht te nemen, te installeren, en alle vestigingen, handelsfondsen,
fabrieken, ateliers die voldoen aan de gepreciseerde doelen, te exploiteren;

(g) alleverrichtingen en octrooien betreffende de activiteiten die aan de gepreciseerde doelen bijdragen,
te nemen, aan te kopen, te exploiteren of over te dragen;

(h) en meer algemeen het realiseren van alle operaties en activiteiten van alle aard, industrieel,
commercieel, financieel, roerend of onroerend, inclusief diensten of onderzoek, die rechtstreeks of
onrechtstreeks in verband staan, in het geheel of gedeeltelijk, met een of ander gepreciseerde object,
met alle gelijksoortige complementaire of verbonden objecten, alsook die de handelsontwikkelingen
van de onderneming bevorderen”.

De maatschappelijke zetel is gevestigd in Parijs (75017), 23 rue Philibert Delorme en is ingeschreven in het
Handelsregister te Parijs onder het nummer 542 107 651.

De beheerraad is samengesteld uit 18 beheerders, waarvan 6 aangeduid door de Staat, en 6 bezoldigden.

Gaz de France, zijnde een voorname speler op de natuurlijke gasmarkt, beschikt over een portefeuille van
gevarieerde voorzieningen en beheert een uitgebreid transport- en distributienetwerk.

De activiteiten van de groep zijn, vo6ér de huidige fusie, op complementaire manier samengesteld rond twee polen
en zes segmenten, buiten de financiéle holdings:

—  leveren van Energie en Diensten begrepen in de Exploitatie en Productie van de segmenten (ook
genoemd “Amont”), Koop-Verkoop van Energie en Diensten;

—  infrastructuren begrepen in de segmenten Transport-Opslag Frankrijk, Distributie Frankrijk en
Internationaal Distributietransport.
(ii) Geabsorbeerde onderneming

Suez is een anonieme vennootschap met een raad van beheer met een maatschappelijk kapitaal 2.617.883.906 €. Dit
is verdeeld onder 1.308.941.953 aandelen van 2 € nominale waarde elk, allemaal gestort in dezelfde categorie. Ze
zijn ter verhandeling aangeboden op de Euronext markt te Parijs (Compartiment A), op de Euronext markt te
Brussel, volgens de officiéle koers van de beurs van Luxemburg, op de Zwitserse beurs (SWX Swiss Exchange), en
maken deel uit van een American Despositary Shares programma.

Het publiek heeft op 16 januari 2008 76% van het kapitaal. De voornaamste aandeelhouder is de Groep Brussel
Lambert, die op 16 januari 2008 9,3% van het kapitaal en 14,1% van de stemrechten bezit.

Bovendien heeft Suez, op de datum van ondertekening van het fusieverdrag:
—  2,73% van zijn eigen aandelen;
— ingestemd met inschrijfopties op de Suez aandelen;

— enistevens overgegaan tot de toewijzing van gratis reeds bestaande Suez aandelen op basis van artikel
L. 225-197-1 van de Handelswetgeving.

Het totaal aantal Suez aandelen dat verwacht gecregerd te worden tengevolge van de uitoefening van de intekening
van aandelenopties, bedraagt 39.101.997 aandelen.

Suez heeft als maatschappelijk doel, volgens zijn statuten, “het beheer en ten gelde maken van zijn huidige en
toekomstige activa, in alle landen met alle middelen, en meer bepaald:

a)  het verkrijgen, de aankoop, het huren en het exploiteren van alle concessies en ondernemingen met
betrekking tot de bevoorrading van steden met drink- of industrieel water, het afvoeren en zuiveren
van gebruikt water, het uitdrogen en draineren, irrigeren en het opzetten van alle transportwerk-
zaamheden, de bescherming en bijhouden van water;

b)  het verkrijgen, de aankoop, het huren en het exploiteren van alle verkoopsactiviteiten en collectieve
en particuliere diensten in de inrichting van steden en het beheer van het milieu;

c¢)  de studie, de oprichting en de uitvoering van alle projecten en alle openbare of privé werken op
rekening van alle collectieven en particulieren; de voorbereiding en de overdracht van alle
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verdragen, contracten en markten die betrekking hebben tot het uitvoeren van hun projecten en
werkzaamheden;

d)  hetdeelnemen aan alle participaties onder de vorm van intekening, aankoop, inbreng, uitwisseling of
door alle andere middelen, zoals aandelen, belangenaandelen, obligaties en alle andere deelnames in
reeds bestaande of te creéren bedrijven,

e)  het verkrijgen, de aankoop, de cessie, de concessie en de exploitatie van alle uitvindingsoctrooien,
licentie-octrooien en alle procedures;

f) en, in het algemeen, alle industriéle, commerciéle, financiéle, roerende en onroerende activiteiten die
rechtstreeks of onrechtstreeks in verband gebracht kunnen worden met het maatschappelijk doel of
aard om de activiteiten van de onderneming te bevorderen of te ontwikkelen.”

De maatschappelijke zetel is gevestigd in Parijs (75008), 16, rue de Ville I’Evéque en is ingeschreven in het
Handelsregister van Parijs onder het nummer 542 062 559.

Suez is een voorname speler op het gebied van beheer van publieke nutvoorzieningen in de elektriciteit, gas,
energiediensten, water en de reiniging, in Europa en wereldwijd. Zijn klanten zijn groepen, bedrijven en
particulieren.

De organisatie van de activiteiten van de groep is geintegreerd rond twee activiteitendomeinen:

—  Suez Energie die de afdelingen Suez Energie Europa, Suez Energie Internationaal en Suez Energie
Diensten bevat;

—  Suez Milieu.

(iii) Verband tussen de ondernemingen
Op de datum van tekening van het fusie overeenkomstverdrag:

—  Gaz de France bezit rechtstreeks 8.049.212 Suez aandelen van 2 € nominale waarde, hetgeen 0,615%
van het basiskapitaal van 1.308.941.953 aandelen vertegenwoordigd en 0,539% van de stemrechten
van Suez op basis van de 1.491.841.800 [verkrijgbare] stemrechten, bestaand op 2 juni 2008. Gaz de
France verbindt er zicht toe om supplementaire aandelen van Suez te verwerven of af te staan tussen
de ontwerpdatum van het verdrag en de realisatiedatum van de fusie;

—  Suez beschikt rechtstreeks over 9.800.000 Gaz de France aandelen van 1 € nominale waarde, hetgeen
0,996% kapitaal vertegenwoordigd en stemrechten van Gaz de France op basis van 983.871.988
aandelen en stemrechten. En verbindt Suez er zich toe om geen bijkomende Gaz de France aandelen te
kopen tussen de datum van ontwerp van het verdrag en de realisatiedatum van de fusie.

iv) Gemeenschappelijke leiding

Op het moment van de tekening van het fusieontwerp, hebben, de aan de fusie deelnemende ondernemingen, geen
gemeenschappelijke beheerders.

1.2.  CONTEXT EN DOEL VAN DE OPERATIE

De Beheerraden van Gaz de France en Suez hebben zich voor het fusieontwerp uitgesproken en hebben dit
publiekelijk aangekondigd in februari 2006. Dit ontwerp maakte deel uit van een nieuwsaankondiging door een
perscommuniqué van de twee ondernemingen op 3 september 2007.

Zoals ook aangegeven in het fusieverdragontwerp, vindt de ontwerpoperatie plaats in het kader van een grondige en
snelle verandering in de Europese energiesector. Om de blootstelling aan risico’s verbonden de evolutie in de sector
te verminderen en om hun competitiviteit op de markt te verzekeren op lange termijn, is de actuele strategie van de
ondernemingen als volgt:

—  Het ontwikkelen in de twee sectoren (gas en elektriciteit) gebaseerd op een portefeuille van
terugkerende (infrastructuur) en concurrenti€le activiteiten, terwijl de verschillende beheersvoor-
schriften van deze activiteiten voorzien in de communautaire en nationale juridische kaders, worden
nageleefd;

—  Het optimaliseren van hun elektriciteitsbevoorradingen door ontplooien van gediversifieerde of
sourcing productiemiddelen en bij de gasbevoorradingen het ontplooien van een productie-onderzoek
eenheid en het afsluiten van lange termijn contracten met geografisch verspreide producenten;
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—  Het investeren in natuurlijk vloeibaar gemaakt gas om te kunnen profiteren van een grotere
flexibiliteit en het voortzetten van de diversificatie van hun bronnenportefeuille. Dit alles door zorg
te blijven dragen voor de ontwikkeling van transitinfrastructuren en/of van GNL in Europa.

De fusie van de twee ondernemingen zal een wereldleider in de energiesector creéren met een sterke verankering in
Frankrijk en Belgié. De grootschalige industri€le operatie zal een versnelde evolutie van de twee ondernemingen,
athankelijk van de inzetten die juist werden aangehaald, toestaan.

Meer bepaald, wordt de industri€le logica van de operatie ondergebracht onder vier voorname pijlers:
—  Een wereldwijd bereik in de gasmarkten, die het optimaliseren van de bevoorradingen toelaat;

—  Een sterke geografische en industri¢le complementariteit, die het verstrekken en vergroten van het
veld voor een competitief aanbod op de Europese energiemarkten, toelaat;

—  Een evenwichtige positionering in het vakmanschap en de regio’s onderhevig aan verschillende cycli;

—  Een versterkte investeringspolitiek die het zich gunstig positioneren ten opzichte van de sectoriéle
uitdagingen toelaat.

De nieuwe groep zal steunen op sterke posities op de thuismarkten in Frankrijk en de Benelux en zal beschikken
over financiéle en menselijke middelen nodig om de ontwikkeling te versnellen op zowel de thuismarkten als
internationaal.

Suez en Gaz de France schatten dat de fusie twee grote types van synergie en efficiéntiewinsten zal opleveren:

—  De schaalvoordelen en de kostenbesparingen in het bijzonder van de bevoorrading (energieaankopen,
maar ook andere) en de operationele kosten (rationalisering van de structuren en de het verdelen van
de netwerken en de diensten); en

—  De complementaire exploitatie-effecten door middel van een verbeterd commercieel aanbod
(complementaire merken, vergrootte commerciéle dekking) en een efficiént investeringsprogramma
(rationalisering en verbetering van de ontwikkelingsprogramma’s, mogelijkheid tot bijkomende groei
in de nieuwe geografische markten).

Onder die efficiéntiewinsten zullen sommige op korte termijn verwezenlijkt worden, maar andere veronderstellen
een aanwending in tijd met het opzetten van gemeenschappelijke platvormen en de volledige optimalisatie van de
middelen en de structuren van de nieuwe organisatie.

1.3.  AAN DE FUSIE VOORAFGAANDE OPERATIES

De fusie zal op de volgende manier gebeuren:

Betreffende Suez

In termen van het project aangekondigd op 3 september 2007 door Suez en Gaz de France, zal de fusie tussen de
twee groepen gepaard gaan met de distributie door Suez aan zijn aandeelhouders (andere dan zijzelf) van 65% van
de aandelen die het kapitaal van Suez Environnement Company vormen, gevolgd, na de realisatie van de fusie
tussen Suez en Gaz de France, door de toewijzing van deze aandelen op de gereglementeerde aandelenonder-
handelingsmarkten Euronext Parijs en Euronext Brussel.

In dit kader, en nadat de activiteiten van de Milieu Groep van Suez zijn gehergroepeerd in de Suez Environnement
Company, is voorzien dat verschillende voorafgaande interne reorganisaties binnen de Suez groep zullen plaats-
vinden, teneinde, om in een eerste ronde, het totaal aantal aandelen van de Suez Milieu onderneming, hoofdon-
derneming van deze groep, rechtstreeks voor te behouden voor Suez, om vervolgens, in een tweede ronde, deze
aandelen onder te brengen in een gespecialiseerde onderneming, namelijk de Suez Environnement Company,
momenteel nog zonder activiteiten en bedoeld om genoteerd te worden.

Deze interne operaties, voorafgaand aan de realisatie van de fusie, bevatten:

— de absorptie van Rivolam door Suez door een eenvoudige fusie; Rivolam, is een onderneming
volledig in handen van Suez, waarvan de netto activa exclusief bestaan uit zijn participatie van
ongeveer 99,4% van het kapitaal van Suez Milieu;

— de inbreng door Suez, onder de vorm van een inbreng geplaatst onder het juridisch regime van de
splitsing, van 100% van de aandelen die het kapitaal van Suez Milieu vormen, ten gunste van de Suez
Environnement Company.
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Suez Environnement Company zal op deze manier de hoofd holding worden van het geheel van operationele
entiteiten die nu de afdeling Milieu vormt binnen de groep Suez.

Deze aandelenbijdrage zal gevolgd worden door de verdeling door Suez aan zijn aandeelhouders (ander dan Suez),
van een deel van zijn nieuwe aandelen, gecre€erd en vergoed door de bijdrage, die 65% van de aandelen
vertegenwoordigen en het kapitaal van het filiaal Suez Environnement Company vormen, na de bijdrage.

Na realisatie van de huidige fusie tussen Suez en Gaz de France, zullen de aandelen van de Suez Environnement
Company toegewezen worden aan de onderhandelingsmarkten Euronext Parijs en Euronext Brussel, hetgeen aan de
Suez Environnement Company zal toelaten te kunnen genieten van een toegenomen zichtbaarheid met betrekking
tot zijn gestalte en zijn ambities door een directe toegang tot de financiéle markten.

De nieuwe groep GDF SUEZ, ontstaan uit de huidige fusie, zal op een stabiele manier beschikken over 35% van het
kapitaal van de Suez Environnement Company. Bovendien zal ze deelnemen aan een aandeelhouderspact met
bepaalde huidige hoofdaandeelhouders van Suez, toekomstige grootaandeelhouders van de Suez Environnement
Company, die een grote van 47% zal moeten groeperen (op basis van aandeelhouderschap op 30 april 2008) van het
kapitaal van de Suez Environnement Company. Dit pact heeft als doel het verzekeren van de stabiliteit van het
aandeelhouderschap van de Suez Environnement Company en zijn controle door GDF SUEZ. Deze is op 5 juni
2008 getekend tussen Suez, la Caisse des Dépots et Consignations, Sofina, Areva, CNP Assurances, Groupe
Bruxelles Lambert en Suez Environnement, en zal van kracht worden bij de realisatie van de operatie.

Bijgevolg zal de participatie van GDF SUEZ in de Suez Environnement Company, geconsolideerd worden door de
globale integratie van de rekeningen van de nieuwe groep GDF SUEZ, ontstaan van de fusie. Deze participatie zal
een verdere dynamische ontwikkelingsstrategie van de afdeling “Milieu” toestaan.

De verdeling van de Suez Environnement Company aandelen zal moeten plaatsvinden, in het kader van de
schikking van artikel 115-2 van de Algemene Belastingswet, door de heffing op de post “Uitstootpremie” van het
passief van de Suez balans.

Op 3 juni 2008 heeft de Algemene Belastingsdirectie zijn principesakkoord gegeven, onder voorbehoud van het
respecteren van bepaalde voorwaarden, en het overeenkomstoctrooi en beslissingen als gevolg van de gevraagde
overeenkomsten teneinde distributiebijdrage aan het fiscaal voorkeursregime voorzien in artikels 210-B en 115-2
van CGI en het toestaan van de afwezigheid van het in gevaar brengen, in het kader van de fusie, onderwerp van deze
discussie, van het fiscaal voorkeurregime.

De gratis Suez optie- en aandelenplannen zullen worden aangepast zodat er rekening gehouden wordt met deze
verdeling, alsook met de fusie, conform de wet en reglementen van de verschillende plannen.

De absorptie van Rivolam, de inbreng van de aandelen van Suez Environnement in de Suez Environnement
Company, alsook de latere verdeling van de aandelen van deze laatste zullen onderworpen worden aan de
goedkeuring van de Algemene Vergadering van Suez, die tevens is samengeroepen om de fusie goed te keuren
en in eerste instantie de realisatie hiervan tot doel heeft.

1.4. OPERATIESTELSEL, OPSCHORTENDE VOORWAARDEN

Het operatiestelsel is het volgende:

—  met betrekking tot de rechten van de ondernemingen, bestaat de operatie uit een fusie onderworpen
aan de schikkingen van artikel L..236-1 en het Handelsrecht;

—  op fiscaal niveau, valt de operatie onder het voorkeursregime voorzien in artikels 210 A en 816 van de
Algemene Belastingswet, respectievelijk met betrekking tot de belastingen op ondernemingen en de
registratierechten;

— de operatie zal gerealiseerd worden op middernacht op de dag van toetrede tot de Suez Environ-
nement Company aandelenonderhandelingen op Euronext Parijs, zoals aangegeven in het bericht van
Euronext Parijs; ze is echter boekhoudkundig en fiscaal met terugwerkende kracht actief sinds 1
januari 2008, zodat alle gebeurlijke operaties binnen de geabsorbeerde onderneming vanaf de deze
datum actief en passief ten goede zullen komen van de absorberende onderneming.

De huidige fusie is onderworpen aan de volgende opschortende voorwaarden:

—  goedkeuring door de Algemene Vergadering van Suez en realisatie van de fusie door de absorptie van
Rivolam;
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—  goedkeuring door de Algemene Vergaderingen van Suez en van de Suez Environnement Company en
realisatie van de aandelenbijdrage van Suez Milieu aan de Suez Environnement Company;

—  goedkeuring door de Algemene Vergadering van Suez en realisatie van de verdeling van 65% van de
Suez Environnement Company aandelen;

—  tekening van het aandelenpact betreffende de Suez Environnement Company;

—  beslissing van Euronext Parijs die toestemming geeft tot het toevoegen van de Suez Environnement
Company aandelen tot de marktonderhandelingen op Euronext Parijs;

—  goedkeuring door de gemengde Algemene Vergadering van Suez van het fusieverdragontwerp, en
meer bepaald de ontbinding zonder dat er een liquidatie van Suez ontstaat.

—  goedkeuring door de buitengewone Algemene Vergadering van Gaz de France van het fusie
overeenkomstproject en de verhoging van het betreffende kapitaal, zoals aangegeven in het fusie-
verdrag;

—  goedkeuring door de buitgewone Algemene Vergadering van Gaz de France, van de overname van
obligaties van Suez krachtens de ingeschreven opties op de aandelen en de gratis aandelen, alsook de
afschaffing, indien nodig, van het voorkeursrecht van betreffende intekening;

—  het van kracht worden van het besluit van de minister van economie, industrie en werkgelegenheid dat
de modaliteiten van de operatie vast legt (vastleggen van de pariteit en de overname van de
optieplannen), genomen op het advies conform de Commissie van deelnemingen en overdrachten;

—  publicatie van de objectieven van het industrieel, commercieel en financieel samenwerkingsakkoord
tussen Gaz de France en Suez.

Er is bepaald dat het aandelenpact van de Suez Environnement Company is getekend op 5 juni 2008.

1.5. BESCHRIJVING EN VERGOEDING VAN DE BIJDRAGEN

De voorwaarden van het fusieverdrag zijn vastgelegd door Gaz de France en Suez, op basis van hun eindbalansen
van 31 december 2007 en hebben het onderwerp uitgemaakt van rapporten door hun commissarissen over hun
respectievelijke rekeningen, en zijn goedgekeurd door hun respectievelijke Algemeen Beheerders op 19 mei 2008
en 6 mei 2008.

Bijgedragen netto actief

De constitutieve elementen, van het netto bijgedragen actief dragen bij aan het geheel van activa en passiva,
goederen, rechten en verplichtingen, zoals ze op de datum van realisatie van de operatie bestaan.

Door toepassing van het besluit n° 2004-01 van 4 mei 2004 van het Comité van boekhoudwetgeving met betrekking
tot de boekhoudkundige behandeling van fusies en vergelijkbare operaties, is de absorptiefusie van Suez door Gaz
de France gerealiseerd op basis van netto boekhoudkundige waarden van de activa en de passiva verschaft door
Suez, zoals ze figureren in de maatschappelijke rekeningen van Suez op 31 december 2007.

Het netto bijgedragen actief door Suez, zoals hier bepaald, bedraagt 36.793.166.338 Euro. Dit zal gecorrigeerd
worden in functie van bepaalde tussengekomen interventies sinds de 1*° januari 2008.

In €

Netto bijgedragen actief voor correctie. . . .. .......... ... ... ... ... ... ... 36.793.166.338 Euro
Uitgifteprijs van de kapitaalsverhogingen sinds 1 januari 2008 . .................. 47.810.633 Euro
Boekhoudkundige waarde van de Suezaandelen in eigenbezit na 31 december 2007 ... (1.456.840.674) Euro
Bedrag van dividendverdeling door Suez tijdens het boekjaar 2007. . .............. (1.728.994.451) Euro

Distributiebedrag van aafndelen van de Suez Environnement Company (verhoogd met

de bijdrage van het technisch tekort met betrekking tot de verdeelde Suez

Environnement Company aandelen) die toegekend zijn aan de aandeelhouders van

Suez voor de realisatie van de fusie, ... ........ ... ... . ... (4.467.539.790) Euro
Bedrag van netto bijgedragen actief. . ... ............ ... ... ... 29.187.602.056 Euro

Een gedetailleerde beschrijving van de bijdragen is terug te vinden in de fusie-overeenkomst, het prospectfusie-
project en in ons rapport over de toegevoegde waarden.
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Omzetrapport

De fusieovereenkomst voorgesteld aan de Suez en Gaz de France aandeelhouders is vastgelegd op 21 aandelen Gaz
de France voor 22 aandelen Suez. Conform artikel L.236-3 van het Handelsrecht, zal er niet overgegaan worden tot
uitwisseling (i) van aandelen in eigen bezit van Suez, noch (ii) van Suez aandelen in bezit van Gaz de France. Op dit
moment bezit Suez 35.724.397 Suez aandelen en Gaz de France bezit 8 049 212 Suez aandelen.

Bijgevolg, door toepassing van het uitwisselingsrapport zoals hierboven beoogt, zullen er 1.207.660.692 nieuwe
Gaz de France aandelen met elk een nominale waarde van 1 €, volledig gestort, worden gecreéerd door Gaz de
France bij wijze van verhoging van zijn kapitaal met 1.207.660.692 €.

De nieuw gecreéerde aandelen zullen worden toegekend aan de eigenaars van de 1.265.168.344 aandelen die het
kapitaal van Suez vandaag de dag vormen, proportioneel volgens hun participatie aan het kapitaal, met vermin-
dering van 35.724.397 Suez aandelen in eigen bezit en van 8.049.212 Suez aandelen in het bezit van Gaz de France.
Er is bepaald dat het opstellen van het terugkoopprogramma van de Suez aandelen opgeschort is op 28 mei 2008 na
de beursbijeenkomst en dat de uitoefening van de intekening op de Suez opties opgeschort is op 22 mei 2008 na de
beursbijeenkomst.

Het kapitaal van Gaz de France zal dus gebracht worden van 983.871.988 € naar 2.191.532.680 €.

Fusiepremie

Onder voorbehoud van eventuele aanpassingen waarvan de gedragsregel bepaald is door het fusieverdrag, komt de
fusiepremie overeen met het verschil tussen:

het bedrag van de bijdrage (buiten eigen-bezit) van het netto bijgedragen actief door Suez

voor belastingen (overeenkomstig de aandelen niet in het bezit van Gaz de France)' ... 28 963 905 475 €
en het bedrag van de kapitaalverhoging bestemd als bijdrage aan de aandeelhouders buiten

dievan SUezZ . ... ... .. 1 207 660 692 €
ZUNde . . .o 27 756 244 783 €
1 Voor de behandelingen verbonden aan de distributies tijdens de tussenliggende periode, verminderd met de

volledige genoemde distributies

Deze zou alle toekenning kunnen ontvangen conform de principes van kracht besloten door de algemene
vergadering van de aandeelhouders. Bij uitdrukkelijke conventie, is het bepaald dat het voorgesteld wordt aan
de buitengewone Algemene Vergadering van Gaz de France bijeengeroepen om het fusieproject goed te keuren, om
de Raad van beheer te autoriseren om over te gaan tot alle heffing op de fusiepremie in zicht (i) en het heroprichten,
op het passief van de onderneming, van gereglementeerde reserves en voorzieningen bestaand op de Suezbalans,
(ii) het aanrekenen van alle kosten, rechten en belastingen op de fusiepremie aangegaan of verplicht in het kader van
de fusie-operatie, (iii) het heffen van noodzakelijke sommen op de vernoemde fusiepremie voor het volstorten van
de legale reserve en (iv) het annuleren van de ontvangen handel van Suez door Gaz de France over de tussenliggende
periode (het is te zeggen tussen de uitvoeringsdatum en de realisatiedatum van de fusie).

Fusiedeficit

Er zal een fusiedeficit van 32.385.223 € ontstaan door de annulatie van de Suez aandelen in bezit van Gaz de France,
bepaald als volgt:

Het bedrag van het aandeel (buiten de aandelen in eigen bezit) komt overeen met de aandelen
in het bezit van Gaz de France van het bijgedragen netto actief> door Suez voor de

behandelingen verbonden aan de verdeling van de tussenperiode, zijnde ............... 223.296.581 €
De netto boekhoudkundige waarde van de Suez aandelen in het bezit van Gaz de France

Dedraaglt . . ..o 256.081.804 €
Het verschil vertegenwoordigt het fusiedeficit, zijnde . . .. ........ ... ... ... .. ... 32.385.223 €
2 Voor de behandelingen verbonden aan de distributies tijdens de tussenliggende periode, verminderd met de

volledige genoemde distributies

Dit fusiedeficit zal, rekening houdend met zijn aard, ingeschreven worden op het actief van de balans van Gaz de
France bij de onroerende immateri€le activa. Dit deficit maakt tevens ook deel uit van een extra-boekhoudkundige
bestemming op de verschillende bijgedragen activa, de eventuele latere overdracht van één van de activa moet de
overname in het resultaat van het aandeel van het fusiedeficit tot gevolg hebben, dat hiervoor gereserveerd is.
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2. CONTROLE VAN DE GEGRONDHEID VAN DE RELATIEF TOEGEVOEGDE WAARDES VAN
DE AANDELEN VAN DE AAN DE OPERATIE DEELNEMENDE ONDERNEMINGEN

2.1. UITGEVOERDE WERKZAAMHEDEN

Wij hebben de ijver tentoongespreid die wij nodig achtten volgens de professionele leer van de Compagnie
nationale des commissaires aux comptes, met betrekking tot dit type van opdracht tot wissel:

— enerzijds het schatten van de gegrondheid van de relatieve waarden en het analyseren van de positie
van het wisselrapport met betrekking tot de relatief beoordeelde gegronde waarden;

— en anderzijds het beoordelen van het evenwichtskarakter van het wisselrapport.

De realisatie van de huidige fusie had einde 2006 moeten gebeuren, maar kon toen niet uitgevoerd worden. De
groepen Gaz de France en Suez hebben op 3 september 2007 de nieuwe fusiemodaliteiten, zoals hiervoor
aangegeven, aangekondigd.

Rekeninghoudend met het uitrollen van de opdracht, hebben wij een aantal versnellingsmaatregels geleid in de loop
van het tweede semester van 2006 die hun relevantie behouden voor het vervolg van de werken. Daarom:

— wij zijn de leden van de directie van Suez en Gaz de France tegemoet gekomen, alsook hun
respectievelijke raden die ons hun algemene besparing van de operatie hebben uiteengezet;

—  wij hebben de referentiedocumenten met betrekking tot het boekjaar 2006, ter beschikking gesteld
door Suez en Gaz de France aan de Autoriteiten van de financiéle markten (hierna benoemd als AMF),
onderzocht;

—  wij hebben toegang gehad, in het kader van een data room procedure voor de twee groepen, tot
informatie van juridische aard, waarvan het detail gepreciseerd is in een lijst in bijlage bij het
reglement van deze procedure, die namelijk een synthesenota van een juridische richtlijn van de groep
Suez bevat, en de operationele beheerswerken met betrekking tot de toevallen en risico’s verbonden
aan de overdracht van aandelen centraliseert en betrekking heeft tot het uitoefenen van de activiteit;

—  wij hebben tevens een analysenota van Gaz de France, in projectversie, onderzocht, op 6 november
2006, gelipdatet op 28 mei 2008, die de aan te wenden activiteiten, betreffende de voornaamste
contracten en autorisaties samenvat, met het op de verandering van controle van Gaz de France.

Bij wijze van informatie, herinneren wij eraan dat in het kader van de gerealiseerde werken in de loop van het
tweede semester van 2006, wij de door de groepen Gaz de France en Suez opgezette financiéle trajecten (inclusief
de afdeling Milieu) hebben onderzocht, die bijdroegen tot de periode tussen 2006 en 2012. De twee groepen hebben
ons bevestigd dat de trajecten van 2006, rekening houdend met hun verleden, niet geldig kunnen worden
weerhouden in het kader van de nieuwe toenaderingsmodaliteiten en zij hebben ons eind 2007 de nieuwe trajecten
gecommuniceerd, opgesteld in het 1% semester van 2007.

Onze voornaamste uit te voeren bezorgdheden, te beginnen van het bepalen van de nieuwe modaliteiten van de
operatie, zijn hieronder beschreven:

—  wij hebben kennis genomen van het fusie overeenkomstproject alvorens het ter goedkeuring werd
voorgelegd aan het AMF uitgewerkt door de partijen ter gelegenheid van de huidige operatie en
bijgevoegd aan de rapporten van Beheerraad van elk van de twee groepen;

—  wij hebben kennis genomen van de fusie-ontwerpovereenkomst en zijn bijlagen ter goedkeuring te
hebben gelegd aan de Raad van Beheer van elk van de twee groepen.

—  wij hebben de referentiedocumenten krachtens de jaarrekening van 2007, voorgelegd door de groep
Suez aan het AMF op 18 maart 2008 en geregistreerd door het AMF op 15 mei 2008 met betrekking
tot de groep Gaz de France, onderzocht;

—  wij hebben het geconsolideerd synthetisch stand alone traject, opgezet door elk van de groepen Suez
en Gaz de France met betrekking tot de periode tussen 2007 en 2010, alsook het synthetisch traject
over dezelfde periode met betrekking tot de afdeling Milieu van Suez onderzocht. Het door Suez
uitgewerkte traject werd goedgekeurd door het auditcomité van Suez op 3 juli 2007 en door de raad
van bestuur van Suez op 4 juli 2007. Het door Gaz de France uitgewerkte traject werd geformaliseerd
op 23 juli 2007, na de beslissingen van zijn algemene directie op 20 juni 2007, en werd op 10 oktober
2007 meegedeeld aan de raad van bestuur van Gaz de France;
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wij hebben ons, door gesprekken met de vertegenwoordigers van de operationele directies van de
twee groepen, een complementaire opinie verkregen over de stand alone trajecten van Gaz de France
en Suez, met name voor wat betreft de evolutieperspectieven van de voornaamste aggregaten/
synergieén van de uitgevoerde (vak)werkzaamheden door de twee groepen tussen 2007 — 2010;

wij hebben ook, door mondelinge gesprekken met deze vertegenwoordigers, beoordelingselementen
over de evolutieperspectieven na 2010 verzameld, met betrekking tot de wezenlijke werkzaamheden
van de twee groepen;

wij hebben de projectrapporten, uitgewerkt door de raadgevende banken van de twee ondernemingen
en ons meegedeeld eind mei 2008, onderzocht. Wij hebben ons vergewist van de juiste aanwending
van de toegepaste methodes en de herwaarderingsberekeningen die hieruit resulteren en wij hebben
de aangewende evolutiebenaderingen en de gebruikte financiéle parameters onderzocht;

wij hebben contact opgenomen met de financiéle instellingen die belast zijn met het formuleren van
een financié€le opinie ten opzichte van de Raden van Beheer van de twee groepen. Wij hebben geen
communicatie gehad over de uitgegeven rapporten door de financiéle instellingen aan de Raden van
beheer van de twee groepen en die belast zijn met het uitdrukken van het evenwichtskarakter van de
operatie;

wij hebben een onderhoud gehad met de onafhankelijke expert, volgens artikels 261-1 en volgende
van het algemeen reglement van het AMF, vrijwillig gemandateerd door de Raad van Beheer van
Suez, teneinde een evenwichtsattest met betrekking tot de financiéle voorwaarden van de operatie uit
te brengen. Wij hebben akte genomen op 3 juni 2008 de versie van zijn rapport, afgeleverd aan de
Raad van Beheer van Suez op 4 juni 2008, waarin hij een uitspraak doet over de huidige operatie;

wij hebben onze eigen evaluatiewerken met betrekking tot de overeenkomst uitgevoerd, namelijk
door het testen van bepaalde hypotheses of berekeningen van de raadgevende banken van de twee
ondernemingen; en hebben gewerkt op basis van publieke documenten, rapporten van de raadgevende
banken van de twee ondernemingen, uitwisselingen met de financi€le directies van beide groepen en
de strategische directie van Gaz de France, dit alles tijdens de operatie, alsook over een bepaald aantal
van recente analysenota’s;

wij hebben ons ervan vergewist dat de accountants van de ondernemingen, door de operatie zonder
voorbehoud de maatschappelijke en geconsolideerde rekeningen van de boekjaren 2006 en 2007 van
de twee groepen hadden gewaarborgd. Wij hebben kennis genomen, met betrekking tot de twee
groepen, van de documenten gepresenteerd door de accountants, aan hun respectievelijke audit
Comités, tijdens samenvattingsbijeenkomsten over de geconsolideerde rekeningen van Gaz de France
en Suez op 31 december 2006 en 31 december 2007. Wij hebben ook schriftelijk contact gehad over
de taak van de commissarissen in dienst van de twee groepen, zijnde bevestigingsbrieven en hun
bijlage gevraagd door de accountants van de twee groepen, over de geconsolideerde en maatschap-
pelijke rekeningen afgesloten op 31 december 2006 en 31 december 2007;

de voorschriften van de deontologische code daarentegen, met betrekking tot het beroepsgeheim van
de accountants en goedgekeurd door het decreet van 16 november 2005 laat ons niet meer toe, toegang
te hebben tot hun werkdossiers. Bijgevolg zijn wij niets te weten gekomen over hun de oprechtheid
van de informatie in hun werken die voorkomt in de documenten met betrekking tot de gepubliceerde
fusie door de twee groepen;

wij hebben kennis genomen van de interne audit gesprekken, gedaan in de loop van de boekjaren 2006
en 2007 en voorgelegd aan de auditcomités van de twee ondernemingen; wij hebben tevens kennis
genomen van de processen verbaal van de Raad van Beheer in de boekjaren 2006, 2007 en begin 2008,
alsook van de resolutieteksten van de vergaderingen in 2006 en 2007;

wij hebben tevens de aandelenovereenkomst van de Suez Environnement Company ontvangen;

wij hebben twee getekende bevestigingsbrieven ontvangen van elk van de directies van de twee
ondernemingen over de belangrijke werkingspunten die we nauwkeurig hebben kunnen onderzoeken
of waarover we hebben kunnen communiceren omwille van confidenti€éle 