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Signori Azionisti,

La presente relazione, redatta in esecuzione dell’art. 2428 del codice civile, si riferisce alla societa CAP Holding
S.p.A. C.F. e P.IVA 13187590156, con sede legale in Assago (Ml), Via del Mulino n. 2, Edificio U10.

Presentazione della societa e delle partecipazioni possedute

CAP Holding S.p.A. opera nel settore dei servizi idrici ed & uno dei primi operatori italiani (per abitanti serviti
e mc sollevati), tra i cosiddetti gestori “monoutility” (ovvero che non svolgono altre significative attivita
industriali) con un bacino di utenza al 31.12.2019 di circa 2,2 milioni di abitanti residenti serviti.

La gestione del Servizio Idrico Integrato dell’ATO Provincia di Milano, in cui opera come GRUPPO CAP, e
regolata dalla Convenzione stipulata il 20 dicembre 2013 ed adeguata in data 29/06/2016 alle disposizioni
contenute nella Delibera dell'Autorita di Regolazione per Energia Reti e Ambiente n. 656/2015/R/IDR, tra la
societa CAP Holding S.p.A. e I'Ufficio di Ambito Territoriale Ottimale della Provincia di Milano, a valere dal
1.1.2014 fino al 31.12.2033.

La societa CAP Holding S.p.A. controlla le imprese di seguito indicate:

Societa, Capitale

- AMIACQUE S.r.l. di Milano, capitale sociale complessivo di € 23.667.606,16 posseduto per €
23.667.606,16, pari al 100,00% al 31.12.2019 (pari a quella detenuta al 31.12.2018 e ad oggi invariata);

- Rocca Brivio Sforza S.r.l. di San Giuliano Milanese, in liquidazione dal 21.04.2015, capitale sociale
complessivo di € 53.100,00, posseduta per € 27.100,12 quote, parial 51,04%, al 31.12.2019 (pari a quella
detenuta al 31.12.2018 e ad oggi invariata), partecipazione acquisita a seguito dell’operazione di fusione
per incorporazione di TASM S.p.A.

In merito all’area di consolidamento, solo la societa AMIACQUE S.r.l. &€ consolidata con CAP Holding S.p.A,,
ritenendosi che per quanto attiene la societa Rocca Brivio S.r.l. in liquidazione (che ha per oggetto sociale la
“salvaguardia e valorizzazione del complesso storico monumentale di Rocca Brivio”), ai sensi dell’IFRS 10 si
ritiene non vi sia da parte di Cap Holding S.p.A. un controllo effettivo in ragione della mancanza di diritti
sostanziali che attribuiscono il potere di dirigere le attivita rilevanti della partecipata in modo da influenzarne
i rendimenti. Per quanto riguarda I'esposizione dei dati Patrimoniali ed Economici della societa controllata al
31 dicembre 2019 si rinvia alla Nota descrittiva inclusa nel bilancio.

Il bilancio consolidato € comunque oggetto di un altro documento.

La societa CAP Holding S.p.A. detiene inoltre partecipazioni nella seguente societa:

PAVIA Acque S.c.a.r.l. con sede in Pavia, capitale sociale complessivo di € 15.048.128, posseduto per €
1.519.861, pari al 10,1% al 31.12.2019 (pari a quella detenuta al 31.12.2018 e ad oggi invariata). La societa

non ¢, ai sensi dell’art. 2359 del c.c., collegata a CAP Holding S.p.A.

CAP Holding S.p.A. &, inoltre, membro unico della Fondazione CAP, fondazione di partecipazione (art. 14 e ss.
codice civile), con sede in Assago (M) (gia Fondazione LIDA, creata dalla societa incorporata TASM S.p.A.).

CAP Holding S.p.A. partecipa inoltre al contratto di rete "Water Alliance — Acque Lombardia”, con soggettivita
giuridica ai sensi e per gli effetti degli articoli 3 commi 4-ter e ss. del d.I. 10 febbraio 2009 n. 5, convertito in
Legge 9 aprile 2009 n. 33 e s.m.i., iscritta al registro delle imprese di Milano al n. 2115513 il 24.02.2017, P.IVA
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11150310966, C.F. 97773550153, con sede in Assago (Ml), capitale sociale complessivo di euro 616.597
interamente versato, posseduto per euro 145.705 pari al 23,6% al 31.12.2019.

In data 25.07.2019 é stato sottoscritto un accordo tra Cap holding S.p.A. e CORE — Consorzio Recuperi
Energetici — S.p.A. di Sesto San Giovanni che potrebbe condurre all’acquisto, da parte di CAP Holding S.p.A.,
di parte del capitale sociale di quella societa, nell’ambito di un progetto di riconversione — attraverso
demolizione e ricostruzione - delle attuali strutture di quella societa, per la realizzazione di infrastrutture
strumentali al servizio idrico integrato necessarie alla valorizzazione dei Fanghi provenienti dalla attivita di
gestione compiuta dalla stessa CAP e la costruzione di un impianto per il recupero della componente umida
dei rifiuti (FORSU), in una logica di Economia Circolare. Circa il valore di acquisto della partecipazione, in data
03 ottobre 2019, il perito appositamente indicato dal Presidente del Tribunale di Milano ha trasmesso un
primo esito della perizia di valutazione estimativa dell’azienda CORE. Egli sta procedendo nel corso del 2020,
a valle dell’approvazione del bilancio del 2019 di quella societa, all’aggiornamento della stima. L'operazione
sara sottoposta alla prossima assemblea dei soci di CAP Holding S.p.A.

Compagine sociale

CAP Holding S.p.A. & una societa a totale partecipazione pubblica, la cui compagine sociale al 31/12/2019 &
formata unicamente da enti locali territoriali.

Al 31.12.2019 i Soci sono 1974, di cui 195 comuni cosi divisi: 133 comuni della Citta Metropolitana di Milano,
40 comuni della Provincia di Monza e Brianza, 20 comuni della Provincia di Pavia, 1 comune della Provincia
di Como, 1 comune della Provincia di Varese. Completano il libro soci della CAP Holding S.p.A., la Provincia di
Monza e Brianza, la Citta Metropolitana di Milano (ex provincia di Milano).

A detto elenco si deve aggiungere un insieme di n. 581.938 azioni proprie detenute da CAP Holding S.p.A.,
sempre del valore nominale unitario di 1 € ciascuna.

Le azioni proprie sono possedute in conseguenza ad operazione autorizzata dall’Assemblea dei soci con
deliberazione del 19 marzo 2013. Non esistono ulteriori autorizzazioni all’acquisto di azioni proprie.

Si da atto che la Societa non detiene azioni o quote di societa controllanti, né nel corso dell’esercizio ha
acquistato né alienato tali titoli o quote, né direttamente né per il tramite di societa fiduciarie o per interposta
persona.

Sede della societa

La societa ha la sede legale in Assago (Ml), via del Mulino 2 — Edificio U10. Ha inoltre, al 31.12.2019, le
seguenti sedi secondarie ed unita locali (uffici commerciali e/o laboratori):

- Via Rimini 34/36, in Milano;

- Via Valassina 79, in Paderno Dugnano (Ml);

- ViaTorquato Tasso 13, in Legnano (Ml);

- loc. Cascinello, depuratore in Robecco sul Naviglio (Ml);

- Via Roma cascina Brusada, depuratore in Peschiera Borromeo (Ml);

- Via L. DaVinci 1, depuratore in Pero (Ml);

- Via Alberelle 3, depuratore in Rozzano (Ml);

- S.S. per Robecco 41/43, in Magenta (Ml);

1 Al 31.12.2018 erano 198. La riduzione & conseguenza della fusione intervenuta tra i comuni di Zelo Surrigone e
Vermezzo (Legge Regionale n. 1 del 04/02/2019), che ha dato vita dal giorno 8 Febbraio 2019 al nuovo comune di
Vermezzo con Zelo, che ora detiene le azioni precedentemente possedute dai due comuni oggetto di fusione.
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- Via Circonvallazione 1, in Segrate (Ml);
- loc. cascina Rancate, depuratore in San Giuliano Milanese (Ml).

Redazione del bilancio di esercizio

Il bilancio di esercizio 2019 e stato redatto entro i 180 giorni dalla chiusura dell’esercizio sociale per I'esigenza
di redigere il bilancio consolidato del Gruppo.

Andamento della Gestione nel 2019

L'andamento della gestione va illustrato in relazione allo scenario del settore di attivita, il servizio idrico
integrato, nel quale CAP Holding S.p.A. ha operato. Nei paragrafi seguenti si forniscono percio alcuni cenni
ed in particolare sulle novita, che riguardano il predetto settore.

Scenario complessivo del Settore Idrico

Il servizio idrico integrato € un tipico caso di monopolio naturale. Le infrastrutture fisiche del servizio ed i
punti di prelievo della materia prima (sorgenti, pozzi, etc.) ed i punti del loro rilascio finale (scarico acque
depurate nei corsi d’acqua, etc.) sono strettamente e fortemente connaturati col territorio, la sua urbanistica,
I'ambiente e le comunita locali. Cio porta al convincimento che le infrastrutture del servizio non sono
“duplicabili” se non a costi che sarebbero percepiti come socialmente inaccettabili (per il consumo di
territorio e di ambiente oltre che per gli aspetti economici).

In conseguenza, tale monopolio naturale e altresi riconosciuto “legalmente”. Attraverso la legge, la
normativa regolatoria e la convenzione di affidamento, che — in sostanza — danno - per ambiti di spazio e
tempo definiti — I'esclusiva del servizio ad un solo gestore (il Gestore “unico”).

Una delle ulteriori caratteristiche del settore € il suo essere tipicamente “capital intensive”: la dimensione e
la lunga durata delle infrastrutture necessarie ad assicurare il servizio, su scala “ottimale” (generalmente
coincidente, per volonta del legislatore italiano, col territorio amministrativo delle provincie italiane) impone
una elevata concentrazione di Capex nella struttura patrimoniale del Gestore (sotto forma di asset proprie/o
di migliorie su beni di terzi) e la loro permanenza in quella struttura patrimoniale per un lungo periodo di
tempo.

La cornice legislativa di riferimento nazionale per il servizio idrico e costituita dal D. Lgs. 03 aprile 2006 n.152
(<<Norme in materia ambientale>>).

Detto quadro, di settore, si intreccia con quello “generale” in materia di societa a partecipazione pubblica e
di servizi pubblici locali.

Nel 2016 é stato pubblicato (GU n.210 del 8-9-2016) il D.Lgs. 19 agosto 2016, n. 175 “Testo unico in materia
di societa a partecipazione pubblica” (TUSP). Con il D.Lgs. 26 giugno 2017, n. 100 e con la legge 30 dicembre
2018, n. 1452, il testo del TUSP ha poi subito, nel tempo, alcune modifiche.

Il testo del D.Lgs.175/2016 ha introdotto nell’ordinamento limitazioni all’utilizzo, da parte degli enti locali,
dello strumento della societa partecipata, specialmente quando destinataria di diritti di esclusiva (c.d.

2 Bilancio di previsione dello Stato per I'anno finanziario 2019, commi da 721 a 724, dell'art. 1.
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affidamenti “in house”), servizio idrico incluso, con I'eccezione delle societa “quotate” e di quelle che
emettono strumenti finanziari in mercati regolamentati.

La logica secondo cui le societa sottoposte al controllo delle Autorita che governano gli scambi “sul mercato”
siano per loro natura gia maggiormente vincolate rispetto alle altre (e conseguentemente meno tenute al
rispetto di vincoli legislativi piu tipici del “mondo pubblico”) & un principio che sottende numerose normative
intervenute negli anni.

A tal riguardo, si rammenta che — giusta delibera del Comitato di Indirizzo Strategico del 10 giugno 2016 —la
Societa aveva gia intrapreso nel 2016 azioni® per dotarsi, anche in ottica di diversificazione, di strumenti
finanziari in mercati regolamentati per far fronte al fabbisogno finanziario necessario a sostenere I'ingente
mole di investimenti prevista nel Piano Industriale del Gruppo CAP, mantenendo la natura totalmente
pubblica della societa.

Il Comitato di Indirizzo Strategico, nella seduta del 7 ottobre 2016, deliberd conseguentemente di dare
mandato al C.d.A. di comunicare alla Corte dei Conti I'adozione da parte della Societa degli atti volti
all’emissione di strumenti finanziari, diversi dalle azioni, quotati in mercati regolamentati, di cui all’art. 26,
comma 5, del D.Lgs. n. 175/2016. La comunicazione suddetta fu inviata alla Corte dei Conti con nota del 21
novembre 2016.

Dando ulteriore seguito a quanto sopra, la deliberazione dell’assemblea straordinaria dei soci di CAP Holding
S.p.A. del 1° giugno 2017 autorizzo I'emissione di un Prestito Obbligazionario non convertibile da emettersi
da parte della Societa entro la data del 31 dicembre 2017 per un importo massimo in linea capitale di Euro
40.000.000,00 con possibilita di ammetterne la negoziazione sul mercato regolamentato di un paese
dell’Unione Europea.

Il prestito (ISIN: XS1656754873), destinato ad essere utilizzato per finanziare gli investimenti del servizio
idrico integrato, e stato emesso, sottoscritto ed ammesso a quotazione il 2 agosto 2017 al Main Securities
Market dell’lrish Stock Exchange (ISE Dublin). Si fa osservare che I'operazione s’é conclusa entro il termine di
12 mesi dalla entrata in vigore del D.Lgs. 175/2016 (cfr comma n. 5, art. 26, del suddetto decreto).

A seguito di tale emissione CAP Holding S.p.A. ¢, dal 2.08.2017, qualificabile quale ente di interesse pubblico
ai sensi dell’art.16 del Decreto legislativo del 27/01/2010 n. 39 # e pertanto sottoposta, tra 'altro, a precisi
obblighi di vigilanza sul processo di informativa finanziaria, sull'efficacia dei sistemi interni di controllo e
revisione e di gestione dei rischi. Non essendo le obbligazioni convertibili, I'emissione non altera in alcun
modo la natura di societa a proprieta pubblica.

Ai sensi dell'art. 19 del D.Lgs. 39/2010 le funzioni del Comitato per il controllo interno e la revisione contabile
per CAP Holding S.p.A., che adotta il sistema di amministrazione tradizionale, sono svolte dal Collegio
Sindacale. Circa I'incarico di revisione legale, si rinvia a commenti successivi.

Tale quotazione si aggiunge, peraltro, a quella (chiesta il 30 giugno 2016 e conclusasi il 22 luglio 2016) di un
ulteriore prestito obbligazionario non convertibile (ISIN IT 0003853568) ammesso al mercato ExtraMOT PRO,
gestito e vigilato da Borsa Italiana S.p.A., estinto al 31.12.2019.

3 Tra cui I'avvenuta pubblicazione sulla GUCE n. 102/S avviso 183292 in data 28 maggio 2016 di procedura ad
evidenzia pubblica per la scelta di un advisor finanziario

4 Sul punto si osserva che secondo gli orientamenti del Ministero dell’Economia e delle Finanze, Roma, 22 giugno 2018
DIPARTIMENTO DEL TESORO DIREZIONE VIII STRUTTURA DI MONITORAGGIO E CONTROLLO DELLE PARTECIPAZIONI
PUBBLICHE: “la nozione di mercato regolamentato accolta nel TUSP, all’art. 2, lett. p), é da ritenersi coincidente con
quella definita dal TUF” (D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, art. 1, lett. w-ter).
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Il D.Lgs. 175/2016 prevedeva, inoltre, all’art.24, che entro il 30 settembre 2017, ciascuna amministrazione
pubblica effettuasse con provvedimento motivato la ricognizione di tutte le partecipazioni possedute alla
data di entrata in vigore del presente decreto, individuando quelle che devono essere alienate. Cio ha
riguardato anche le amministrazioni pubbliche socie di CAP Holding S.p.A.

Nessuna amministrazione pubblica socia di CAP Holding S.p.A. decise nel senso della “dismissione”, ad
eccezione dei comuni di Nova Milanese (MB) e di Vedano al Lambro (MB), titolari, rispettivamente di n.
1.763.547 e n. 256.279 azioni ed unici comuni appartenenti all’Ambito ottimale di Monza e Brianza interessati
da interconnessioni cd. minori.

| due soci di CAP Holding S.p.A. deliberarono di "procedere all'alienazione della partecipazione in CAP Holding
S.p.A.” in quanto, a loro parere, societa con oggetto analogo o similare ad altri organismi partecipati dall'Ente
(il riferimento é alla societa Brianzacque S.r.l.).

Sul ruolo svolto da CAP Holding S.p.A. a favore del comprensorio dell’ambito territoriale monzese e sul
disegno gestorio deciso dalle Autorita d’Ambito di Milano e Monza Brianza si rinvia a successivo paragrafo.

Ritenendo non aderente al sopra richiamato disegno gestorio la decisione dei due comuni, CAP Holding S.p.A.
fece ricorso, con atti del 30.11.2017, presso il TAR Lombardia, per ottenerne I'annullamento (RG n.
2888/2017 e 2889/2017).

L’ATO Citta Metropolitana di Milano (delibera n. 11 del 22/12/2017) e 'ATO di Monza e Brianza (delibere n.
4 e n. 5 del 26/2/2018) deliberarono di intervenire nel procedimento “ad adiuvandum” delle posizioni del
Gestore CAP.

Al momento della redazione della presente relazione sono pertanto soci a tutti gli effetti di CAP.

Con atto notificato in data 24/2/2020 CAP Holding ha promosso ricorso avanti al TAR Lombardia per
impugnare la deliberazione del Consiglio Comunale di Cabiate n. 39 in data 22 novembre 2019, pubblicata in
data 13 dicembre 2019 e comunicata a CAP Holding S.p.A. in data 23 gennaio 2020 nella parte in cui si dispone
I'alienazione, attraverso la cessione delle quote a titolo oneroso, della partecipazione nella societa CAP
Holding S.p.A. in quanto Societa con oggetto analogo o similare ad altri organismi partecipati dall’Ente .

Al momento della redazione della presente relazione anche il Comune di Cabiate, appartenente alla provincia
di Como, e socio a tutti gli effetti di CAP.

Si segnala inoltre che il comma 5-bis (da ultimo introdotto dal legge 30 dicembre 2018, n. 145) del citato
art.24 del D.Lgs.175/2016, dispone che le disposizioni dei commi 4 e 5 del medesimo articolo (che trattano,
tra I'altro, di alienazione/liquidazione della quota), non si applicano nel caso in cui le societa partecipate
abbiano prodotto un risultato medio in utile nel triennio precedente alla ricognizione, cosa che é riscontrabile
con riferimento a CAP Holding S.p.A.

Il servizio idrico & organizzato su base territoriale. L’art. 147 del decreto legislativo 152/06 prevede, al comma
1, che gli ambiti territoriali ottimali siano definiti dalle regioni. Tutte le regioni, Lombardia inclusa, hanno
provveduto a delimitare gli ATO.> Ogni ATO & presidiato da un ente di governo d’ambito (EGA), che assume
anche il ruolo di Ente concedente il servizio. Piu avanti si commenta il territorio di riferimento di CAP Holding
S.p.A.

Vaincidentalmente aggiunto, dato il possibile rilievo in termini di “rischio normativo”, che le regole di assetto
territoriale e di organizzazione del servizio idrico integrato, come gia avvenuto nel passato, possono essere
oggetto di specifiche modifiche normative. Ci si riferisce, nello specifico, al fatto che sono in corso di esame

5 ARERA: 10° relazione ai sensi dell’articolo 172, comma 3-bis, del decreto legislativo 3 aprile 2006, n. 152, recante
“norme in materia ambientale”, n.562/2019/1/IDR, 19 dicembre 2019, pag.6
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due differenti disegni di Legge (A.C.52, prima firmataria On. F. Daga, e A.C. 773, prima firmataria On. F. Braga).
| due disegni di legge risultano in corso di esame presso la Commissione Ambiente della Camera.

In particolare il progetto di legge A.C. 52 (“riforma Daga”) e quello che comporterebbe piu radicali
modificazioni, tra cui: la considerazione del SlI quel servizio pubblico locale di interesse generale (ma non
economico) e non destinato ad essere collocato sul mercato in regime di concorrenza; |'affidamento
esclusivamente in favore di enti di diritto pubblico o societa totalmente pubbliche in house; la reintroduzione
in alcuni casi delle gestioni in economia; il trasferimento al Ministero dell'ambiente delle funzioni di
regolazione e di controllo oggi di ARERA (sul cui ruolo vedasi infra); un ritorno alla fiscalita generale tra le
fonti di finanziamento del s.i.i. Si tratta di previsioni di non poco conto e che potrebbero avere un impatto
significativo per il s.i.i. nel suo insieme e, conseguentemente, anche per CAP Holding S.p.A.

L'altro disegno di legge A.C.773 ("Riforma Braga”) e pil conservativo, salvo precisare che I'affidamento
diretto a favore di societa interamente pubbliche, in possesso dei requisiti prescritti dall'ordinamento
europeo per la gestione in house, rappresenta la modalita di affidamento prioritaria.

Un tema che caratterizza al momento il settore idrico € il suo essere fortemente regolamentato, in particolare
dagliinterventi dell’ Autorita di settore, I'ARERA (Autorita di Regolazione per Energia Reti e Ambiente, in forza
delle attribuzioni date con decreto legge n.201/11, convertito nella legge n. 214/11, anche in materia di
servizi idrici.

La regolamentazione dell’ARERA tocca molti profili, tra i quali, oltre naturalmente a quelli di natura tariffaria,
vi sono quelli di regolamentazione della qualita tecnica e commerciale del servizio idrico, quelli di definizione
delle regole concessorie “quadro” del servizio, etc.

L’anno 2019 e stato caratterizzato dall’applicazione di diverse disposizioni ARERA, in diversi campi di azione.
Circa I'aspetto tecnico del servizio.

Con delibera 20/2019/R/IDR del 22 gennaio 2019 (avvio di indagine conoscitiva sulle modalita di gestione e
di valorizzazione dei fanghi di depurazione) ARERA ha attivato un’indagine finalizzata, in ultima istanza, a
favorire l'adozione di misure idonee ad accompagnare la transizione a un'economia di “riciclo” nel
trattamento dei reflui da depurazione. A livello di settore si registrano infatti difficolta maggiori rispetto al
passato, nel ricorso allo spandimento in agricoltura (una tra le principali modalita di recupero).

Con delibera 51/2019/R/IDR del 12 febbraio 2019 ARERA ha avviato un procedimento relativo agli interventi
necessari e urgenti per il settore idrico ai fini della definizione della sezione “acquedotti del piano nazionale
di cui all’art. 1, comma 516 della legge 205/2017

Rimane sugli aspetti tecnici, di riferimento, la delibera di ARERA del 27 dicembre 2017 n. 917/2017/R/idr
(livelli minimi ed obiettivi qualita tecnica nel servizio idrico integrato, mediante l'introduzione di: i) standard
specifici da garantire nelle prestazioni erogate al singolo utente, ii) standard generali che descrivono le
condizioni tecniche di erogazione del servizio iii) prerequisiti, che rappresentano le condizioni necessarie
all'ammissione al meccanismo incentivante associato agli standard generali).

Circa gli aspetti commerciali del servizio.

Con deliberazione 16 luglio 2019 n. 311/2019/R/IDR, poi modificata con la deliberazione 17 dicembre 2019,
547/2019/R/IDR, la ARERA ha adottato una regolazione della morosita nel servizio idrico integrato (REMSI).
La delibera disciplina I'espletamento delle procedure di sollecito e di costituzione in mora per I'utente
moroso. Il provvedimento prevede, per esempio, che l'intervento di sospensione della fornitura, che
interviene nei casi piu gravi, possa essere eseguito solo dopo:
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1) il mancato pagamento di fatture che complessivamente siano superiori a un importo pari al corrispettivo
annuo (riferito all’annualita precedente all’anno di costituzione in mora) dovuto dall’'utente moroso,
relativamente alla fascia di consumo a tariffa agevolata;

2) I'intervento di limitazione della fornitura, qualora tecnicamente fattibile, volto ad assicurare un flusso di
acqua erogata tale da garantire il quantitativo minimo vitale (50 litri per abitante al giorno);

3) l'invio, da parte del gestore, di una comunicazione con le motivazioni dell’eventuale impossibilita tecnica
di limitare la fornitura.

La delibera 547/2019/R/idr stabilisce poi anche una frequenza minima mensile delle fatturazioni, per evitare
bollette troppo ravvicinate.

La delibera infine va associata anche all’applicazione dal 1° gennaio 2020 ai consumi “idrici” della prescrizione
di 2 anni (in precedenza era chiamato in applicazione I'articolo 2948, comma 1, n.4 del Codice civile, che la
prevedeva in 5 anni), introdotta dalla «norma Baldelli» nella legge di Bilancio 2018 (legge 205/2017, articolo
1, comma 4) che, gia in precedenza, aveva ridotto il termine di prescrizione del diritto dei gestori al
corrispettivo dovuto per i settori di elettricita (2018) e gas (2019). Sul punto essa prevede che i gestori per
trasparenza debbano evidenziare nella fattura se vi siano importi per consumi risalenti a piu di 2 anni, ovvero
debbano fatturarli separatamente. | gestori dovranno comunicare al cliente la possibilita di eccepire gli
importi prescrittibili.

Rimangono inoltre di riferimento per gli aspetti commerciali, il “testo integrato corrispettivi servizi idrici
(TICSI)”, recante i criteri di articolazione tariffaria applicata agli utenti del servizio idrico adottato con
deliberazione di ARERA del 28 settembre 2017 n. 665/2017/R/idr, nonché la “Regolazione della qualita
contrattuale del servizio idrico integrato ovvero di ciascuno dei singoli servizi che lo compongono (RQSII)”,
adottata con deliberazione di ARERA del 23 dicembre 2015 n.655/2015/R/idr e successive integrazione e
modificazioni  (delibere  217/2016/R/idr, 897/2017/R/idr, 227/2018/R/idr, 311/2019/R/idr e
547/2019/R/idr).

Circa I'aspetto tariffario del servizio.

ARERA ha adottato la deliberazione 34/2019/R/idr — con cui ha avviato il procedimento per la definizione del
Metodo Tariffario idrico per il terzo periodo regolatorio (MTI-3). Il procedimento é stato poi concluso con la
deliberazione 27 dicembre 2019 n.580/2019/R/IDR.

Il nuovo Metodo mantiene stabilita e certezza nei principali criteri guida e si muove in linea con le regole
introdotte a partire dal 2012. Si conferma, per esempio, la durata quadriennale del periodo regolatorio, con
un aggiornamento a cadenza biennale, e la facolta di un'eventuale revisione infra periodale legata alla
richiesta dell'Ente di governo d'ambito (EGA) che certifichi il carattere straordinario di eventi capaci di
pregiudicare I'equilibrio economico-finanziario della gestione. Si conferma poi la uniformita a livello
nazionale del Metodo, ma anche la sua asimmetria, cioe la possibilita di regole in parte differenti, in
considerazione delle specificita locali e delle decisioni programmatiche degli EGA.

Il Metodo adottato da ARERA (denominato Metodo Transitorio per gli anni 2012-2013, MTI-1 per il 2014-
2015, e MTI-2 per il 2016-2019° ed appunto MTI-3 per il 2020-2023) si fonda sul principio del Full Cost
Recovering ed e costruito anzitutto sulla determinazione di due parametri essenziali: il Vincolo Riconosciuto
ai Ricavi del Gestore (VRG) e il capitale investito regolatorio (RAB).

Quale chiave di lettura anche per il resto della presente relazione, specie ove si parla di “ricavi”, va precisato
che i Metodi tariffari in discorso si basano sul criterio della attribuzione preventiva a ciascun gestore di un
corrispettivo complessivo tariffario (VRG) calcolato sulla base di costi operativi (opex) e di capitale (capex)
ammessi dal Metodo Tariffario, eliminando la (precedente) dipendenza dei ricavi del Gestore dalla dinamica

¢ Per I'esercizio 2019 & stato applicato il MTI-2 che risale alla delibera di ARERA del 28 dicembre 2015 n.
664/2015/R/idr, con revisione della tariffa “biennale” per gli anni 2018-2019 regolata dalla delibera n.
918/2017/R/Idr del 27 dicembre 2017.
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dei volumi d’acqua (Mc) erogati. Cio tecnicamente e garantito da un meccanismo di <<conguaglio tariffario>>
che recupera nel VRG del secondo anno successivo, le differenze fra il corrispettivo riconosciuto (VRG) e
quanto fatturato in sede di applicazione delle tariffe unitarie ai volumi erogati.

Gli opex riconosciuti sono distinti in costi endogeni (cioé quelli che sarebbero dipendenti anche da scelte
imprenditoriali del Gestore, e dunque “efficientabili”) e costi esogeni aggiornabili (ed in alcuni casi
conguagliabili ex post), relativi principalmente ai costi di acquisto della materia prima, dell’energia elettrica,
dei canoni e, a partire dalla competenza 2018, dei costi di smaltimento dei fanghi di depurazione.

| costi di capitale sono riferiti agli investimenti realizzati fino al secondo anno antecedente, e coprono i
corrispondenti costi per oneri finanziari e fiscali.

Il Metodo Tariffario, gia oggetto di ricorso da parte di alcune associazioni dei consumatori, & stato oggetto di
pronuncia da parte del Consiglio di Stato, con sentenza n. 2841/2017. Quel giudice, argomentando circa la
compatibilita della componente tariffaria relativa alla copertura degli oneri finanziari introdotta dal MTT, con
I'art. 154, D. Lgs. 152/2006, come risultante all’esito del citato referendum, ha chiarito che “la metodologia
tariffaria adottata dall’AEEGSI nella delibera n. 585/2012 appare in linea con il dettato referendario e con il
principio del c.d. full cost recovery (compreso il costo del capitale, equity e debt), di per sé pienamente
compatibile con I’esito del referendum [...]."

Rimane tuttora pendente il ricorso promosso da CAP Holding al fine di ottenere I'annullamento della delibera
di ARERA n. 436/2018/R/IDR del 2 agosto 2018, avente ad oggetto “approvazione dell’aggiornamento delle
predisposizioni tariffarie del servizio idrico integrato per gli anni 2018 e 2019, proposto dall’Ufficio d’ambito
della citta metropolitana di Milano”

Con ricorso notificato in data 25/2/2019 CAP Holding S.p.A. ha impugnato la delibera dell’Autorita di
Regolazione per Energia Reti e Ambiente n. 480/2019/R/IDR del 27/12/2019 avente per oggetto
"approvazione del metodo tariffario idrico per il terzo periodo regolatorio MTI-3” nella parte in cui
regolamenta il Fondo Nuovi Investimenti (c.d. FoNI), ritenendo in particolare illegittima, nella formulazione
recata dal Metodo, la riduzione, sul piano tariffario e su quello del valore residuo spettante al gestore uscente
in caso di subentro, della fiscalita che grava su detta componente.

Circa il finanziamento delle opere.

Con deliberazione 353/2019/R/idr ARERA ha avviato un procedimento per la definizione delle modalita di
alimentazione e gestione del fondo di garanzia delle opere idriche, previsto dall’articolo 58 della L. 221/2015
e in seguito disciplinato dal DPCM 30 Maggio 2019.
Con deliberazione 8/2020/R/idr ARERA ha approvato le modalita di gestione del Fondo di garanzia delle
opere idriche, e finalizzato al potenziamento delle infrastrutture idriche e al superamento dei deficit
infrastrutturali attraverso il sostegno alla realizzazione degli investimenti. che sara alimentato tramite una
nuova specifica componente tariffaria del SlI.
Il gestore pud fare ricorso al Fondo per ottenere:

e |a garanzia del pagamento del valore di subentro a favore del gestore titolato;

e il rimborso del credito vantato dai soggetti finanziatori o investitori nei confronti del gestore titolato.

Per i provvedimenti di contenuto tariffario riferibili direttamente a CAP Holding S.p.A., si offrono alcune
notizie nel prosieguo.

A livello regionale la normativa di riferimento é costituita dalla legge regionale 12 dicembre 2003, n. 26

(Disciplina dei servizi locali di interesse economico generale. Norme in materia di gestione dei rifiuti, di
energia, di utilizzo del sottosuolo e di risorse idriche).
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Andamento organizzativo

Nella Citta Metropolitana di Milano

L'anno 2019 ha rappresentato per CAP Holding S.p.A. il sesto anno di affidamento (dal 1.1.2014 al
31.12.2033) dell’intero s.i.i. nell’ambito dell’ex Provincia di Milano, risultato:
- del profondo processo di ristrutturazione industriale (attraverso un percorso di fusione tra le societa di
gestione presenti sul territorio avvenuta nel 20137, che ha poi avuto un ulteriore passaggio nel 2015%);
- dell’'espansione delle attivita a favore dei Comuni della Provincia di Milano, iniziato nel 2010 e che ebbe
particolare culmine nel 2013 (superamento gestioni in economia ed acquisizioni di numerosi rami
d’azienda da ex gestori).

Nel 2016 ed al principio del 2017 tale processo attraversd alcuni ulteriori passaggi rappresentati
dall’acquisizione di rami d’azienda di altri gestori (Brianzacque S.r.l., Acque Potabili S.r.l.) che ancora erano
presenti nel territorio milanese.

Rimane ancora attivo al 31.12.2019 nel comprensorio della ex Provincia di Milano, escluso il capoluogo, il
gestore “di fatto” Metropolitana Milanese S.p.A. per I'acquedotto del Comune di Corsico, giudicato dall’ATO
Citta Metropolitana di Milano non conforme al modello organizzativo gestionale approvato e per cui lo stesso
ATO ha previsto la regolarizzazione attraverso il trasferimento della gestione del servizio da MM S.p.A. a CAP
Holding S.p.A.

Permangono inoltre alcune modestissime porzioni di territorio per le quali il servizio di depurazione & svolto
attraverso impianti extra-ambito.

Si tratta di situazioni di “grossista”, riconosciute dalla Conferenza dei Comuni dell’ATO della Citta
Metropolitana di Milano del 12 Settembre 2016 con deliberazione n.3, nelle quali gestori di altri ambiti (o
loro porzioni) svolgono servizi:
- di depurazione per i comuni metropolitani di Cerro al Lambro e San Zenone al Lambro (svolto da SAL
S.r.l.);
- didepurazione per il comune metropolitano di Settimo Milanese e parte del comune di Novate Milanese
(svolto da MM S.p.A.).

Alla luce della deliberazione ATO n. 6 del 16/12/2019, le sopra citate situazioni “grossista”, a partire dall’anno
2020, saranno gestite mediante I'applicazione di una tariffa di scambio. L'Ufficio d’Ambito della Citta
Metropolitana di Milano ha avviato un’interlocuzione con ARERA in tal senso, al fine di veder riconosciuta
dall’Autorita I'impostazione prospettata, da recepire dunque nella predisposizione tariffaria ai sensi del MTI-
3.

Si ricorda che per il Comune di Castellanza (VA), incluso nelllATO della Citta Metropolitana di Milano
(precedentemente era inserito nella tariffa definita per CAP da ATO Varese), si tratta di una gestione
(acquedotto, depurazione e fognatura) da considerarsi ormai anche “tariffariamente” metropolitana (cfr.
deliberazione C.d’A. dell’EGA della Citta Metropolitana di Milano n. 1 del 31/05/2016- Allegato A).

7 Tutela Ambientale del Magentino S.p.A. (T.A.M. S.p.A.), Tutela Ambientale Sud Milanese S.p.A. (T.A.S.M. S.p.A.),
Infrastrutture Acque Nord Milano S.p.A. (I.LA.No.Mi. S.p.A., quest’ultima con una significativa presenza anche nella
provincia di Monza e Brianza), gestori nell’accezione di cui alla L.R. 26/2003, incorporate in CAP Holding S.p.A. per effetto
dell’atto di fusione, sottoscritto in data 22 maggio 2013 e con effetto dal 1 giugno 2013.

& Nel 2015 fu incorporata con decorrenza giuridica dal 01.05.2015 e decorrenza contabile dal 01.01.2015, la Idra Milano
S.r.l. (societa proprietaria di infrastrutture idriche del Nord Est milanese), previa sua costituzione per effetto di scissione
totale della Idra Patrimonio S.p.A., con sede in Vimercate (MB).
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CAP Holding S.p.A. & dunque il gestore unico del Servizio Idrico Integrato nell’ambito territoriale della ex
Provincia di Milano, costituito secondo il modello gestorio dell’azienda pubblica "in house", in conformita con
le condizioni richieste dalla delibera del Consiglio Provinciale e dalla Conferenza dei Sindaci dell’ambito
territoriale di riferimento dell'11 ottobre 2012.

CAP Holding S.p.A. ha anche la responsabilita piena, nei confronti dell’ente affidante, della societa AMIACQUE
S.r.l., soggetto che fino al 31.12.2013 era “erogatore”® del servizio idrico e che, dal 01.01.2014, & divenuta
una mera articolazione interna del Gruppo CAP (essa € oggi controllata al 100% ed assoggettata alla direzione
ed al coordinamento di CAP Holding S.p.A., agli effetti dell’art. 2497 del codice civile, secondo apposite linee
guida approvate dall’Assemblea dei soci nella seduta del 14.12.2012 ed aggiornate dalla Capogruppo in data
30.09.2013).

All'interno della organizzazione del Gruppo alla AMIACQUE ¢ affidato dalla controllante CAP Holding S.p.A.
I'incarico di condurre e mantenere le infrastrutture del servizio idrico integrato.

La CAP Holding S.p.A. aveva inoltre assegnato alla AMIACQUE dietro autorizzazione dell’Autorita d’Ambito,
fino al 31.12.2017 il compito di gestire per suo conto il rapporto contrattuale con gli utenti.

Circa la durata dell’affidamento, si informa che in data 28.05.2019 é stata presentata all'ATO della Citta
Metropolitana di Milano un'istanza di prolungamento tecnico della concessione al 31.12.2037, formulata ai
sensi dell'art. 6 della Convenzione di affidamento. Tale istanza fa seguito alla decisione assunta
dall'Assemblea dei Soci nel corso della seduta del 16.05.2019, e trae origine dai maggiori investimenti, stimati
in 250 MI€ nel periodo 2022-2031, necessari per far fronte agli obiettivi di Qualita Tecnica definiti da ARERA
per i macro-indicatori “M1 - Perdite idriche” e “M4 - Adeguatezza del sistema fognario”, alla luce anche
dell’entrata in vigore dei regolamenti regionali n. 7/2017 sull’invarianza idraulica e n. 6/2019 sugli scarichi
delle acque reflue.

L’ATO, con lettera del 21 ottobre 2019, ha risposto inserendo la suddetta istanza all’interno di una pit ampia
strategia volta alla costituzione del Gestore Unico d’Ambito, coerentemente a quanto stabilito dal Piano
Strategico 2019-2021 della Citta Metropolitana di Milano, approvato nel mese di settembre 2019.

Per completare il punto sull’ambito della Citta Metropolitana di Milano, si ricorda che con deliberazione del
Consiglio d'Amministrazione dell'Autorita d'Ambito Territoriale Ottimale della Citta di Milano (poi assorbito
in quello della Citta Metropolitana di Milano nel 2016) n. 13/07 del 28/11/2007 fu affidata in forma di "in
house providing" la gestione del Servizio Idrico Integrato della Citta di Milano a favore di Metropolitana
Milanese S.p.A.

Nella provincia di Monza

CAP Holding S.p.A. & al 31.12.2019 gestore del servizio di acquedotto (limitatamente a captazione e grande
adduzione), fognatura (limitatamente al grande collettamento) e depurazione in parte del territorio
monzese.

Per ragioni industriali ed idrogeologiche, infatti, le infrastrutture presenti nei due territori fanno si che la
gestione del servizio idrico integrato sia fortemente interconnessa.

9 Secondo la legge regionale della Lombardia 12 dicembre 2003, n.26 e s.m.i., 'erogazione era una delle fasi del s.i.i. e
comprendeva la fornitura agli utenti finali del servizio idrico integrato, ivi incluse le attivita di manutenzione ordinaria e
straordinaria di reti ed impianti non previste nel piano d’ambito di cui all’articolo 48, comma 2, lettera d) della legge
stessa.
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Le numerose interconnessioni esistenti al 31.12.2019 tra i territori milanese e brianzolo, risultano dalla
cartina sottostante:
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Nell’lambito monzese & presente anche un altro operatore, incaricato dall’ente di governo d’ambito della
Provincia di Monza, quale gestore del s.i.i. (Brianzacque S.r.l.).

Gia in data 5 novembre 2013 fu stipulato con quel soggetto un accordo di “partnership industriale
Brianzacque — CAP linee guida sul superamento delle gestioni residuali”, seguito da un accordo del 2 aprile
2015, per un graduale scambio di “attivita” tra Brianzacque S.r.l. e Gruppo CAP.

Scopo era tra I'altro quello di trasferire a Brianzacque S.r.l. i segmenti di servizio svolti da CAP Holding S.p.A.
nell’lambito brianzolo, ma privi di interconnessioni con il territorio “metropolitano” ed, al contempo,
acquisire da Brianzacque S.r.l. i segmenti di servizio svolti attraverso impianti siti nel territorio metropolitano
(interconnessi o meno coll’ambito brianzolo). Dette operazioni furono eseguite, in due fasi, con decorrenze
1.1.2016 e 1.03.2017, in stretto coordinamento con la controllata Amiacque S.r.l.

Tuttavia non tutte le proprieta ubicate nel territorio monzese furono trasferite, nell’ambito della operazioni
di cui sopra, alla Brianzacque S.r.l. Cap Holding S.p.A. ha trattenuto la proprieta di alcune grandi dorsali di
acquedotto e di reti di collettamento.

Infatti CAP Holding S.p.A. svolge per i comuni monzesi soci (collettamento, depurazione e captazione ed

adduzione di acquedotto all’ingrosso) attivita che concorrono a formare il servizio idrico integrato come
definito dal D.Lgs. 152/2006 e s.m.i. e, di conseguenza, attivita di produzione di un servizio di interesse
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generale, considerato che nel suddetto alveo rientra anche la realizzazione e la gestione di reti e impianti
funzionali alla prestazione dei servizi stessi.

Cio in stretta aderenza agli atti programmatori assunti dagli EGA di riferimento. L'Ufficio d’Ambito della Citta
Metropolitana di Milano, infatti, sottoscrisse in data 29.06.16 I'accordo di inter-ambito ai sensi dell’art. 47
comma 2 della L.R. 26/2003, con 'omologo Ente di Governo d’ambito della Provincia di Monza e Brianza,
seguito:

il 29.06.2016 dal formale convenzionamento tra CAP Holding S.p.A. ed Ufficio d’Ambito Territoriale
Ottimale della Provincia di Monza e Brianza, che regolamenta lo svolgimento dell’attivita del primo, con
ruolo di gestore “grossista” (secondo I'accezione della ARERA).

Il 28.02.2017 da apposito contratto tra Brianzacque S.r.l. e CAP Holding S.p.A., con durata pari alla
Convenzione in essere tra CAP Holding S.p.A. e I’'ATO Citta Metropolitana di Milano.

Sono da citare infine le numerose attivita ordinarie condotte con Brianzacque S.r.l. e che iniziate negli anni
scorsi, sono continuate nel 2019:

gestione in forma unitaria del WEB GIS e servizi di modellazione idraulica, prestazioni relative ai servizi
di cartografica (SIT) e Servizi di Modellazione Idraulica - (contratto durata quinquennale decorrente dal
01.10.2014); In particolare nell’anno 2016 si & consolidato I'avvio in esercizio del sistema con accesso
di tutti i comuni della provincia di Monza e Brianza nell’anno 2017, sono stati sottoscritti altri tre
contratti di servizi per 'utilizzo dell’infrastruttura webgis e GIS del Gruppo Cap a favore di: Uniacque
S.p.A., Lario reti Holding S.p.A., SAL Acque lodigiane S.r.l. A seguito quindi della costituzione di un
software unificato a valenza lombarda, si & declinato un nuovo nome di progetto e di software comune
a tutte le realta di Water Alliance aderenti all’iniziativa: https://webgis.acquedilombardia.it
Successivamente, nell’lanno 2018 ex post la costituzione di acque di Lombardia, altri due soggetti
industriali hanno sottoscritto contratti di servizi, ovvero le societa Padania Acque S.p.A. e Pavia Acque
Scarl. Il sistema e quindi utilizzato da tutte le societa aderenti il contratto di rete Water Alliance, fatta
eccezione per la societa Secam S.p.A., gestore del servizio idrico integrato della provincia di Sondrio.
Infine, nell’lanno 2019, a seguito dell’ingresso in Water Alliance della societa Acque Bresciane,
guest’ultima ha anch’essa sottoscritto convenzione e, conseguentemente & entrata a far parte del
sistema acque di Lombardia.

Da segnalare che in data 30.09.2019, alla scadenza del contratto quinquennale con Brianzacque, € stato
sottoscritto nuovo contratto tra le parti, portando la scadenza dell’accordo tra Cap Holding e
Brianzacque al 1° Ottobre 2024.

protocollo di intesa per I'adesione di Brianzacque S.r.l. al sistema di qualificazione di CAP Holding S.p.A.
per I'affidamento di lavori, servizi e forniture connessi al S.1.I. con decorrenza dal 27.11.2014;

lettera di intenti sottoscritta in data 02.04.2015 per la costituzione di Uffici Interaziendali a
responsabilita unificata (gestione utenze industriali, I.T.) / Progetti strategici (per la ricerca di economie
di prezzo e/o di specializzazione) con decorrenza dal 25.06.2015; a seguire, il giorno 8 Luglio dell’anno
2016, sono stati sottoscritti i seguenti contratti di rete:

- contratto di rete sottoscritto in data 08.07.2016 tra il Gruppo CAP e Brianzacque S.r.l. per
prestazioni in materia di Gestione Utenti Industriali sino al 30/6/2021. Con tale contratto
viene quindi costituito un settore di rete composto da dipendenti sia del Gruppo CAP che
di Brianzacque ingaggiati col principio innovativo della codatorialita. |l settore si pone
I'obiettivo di ricercare le maggiori sinergie in termini tecnologici e sviluppare sistemi
informativi coerenti tra le aziende con un sensibile cost saving globale. Tale contratto e
stato aggiornato con atto sottoscritto in data 13.02.2019 avente decorrenza dall’
8.1.2019 e scadenza al 30.6.2021.
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- contratto direte per prestazioni in materia di Information Technology sottoscritto in data
08/07/2016 con durata prevista di 5 anni e che disciplina la gestione delle attivita in
materia di: Coordinamento e Governance, Project Management, Application & DB
Administration, Infrastrutture. Anche con questo contratto é costituito un settore di rete
composto da dipendenti sia del Gruppo CAP che di Brianzacque ingaggiati col principio
della codatorialita. Tale contratto, per allineamento al contratto di uso e utilizzo del
sistema GIS acque di Lombardia e stato rinnovato nell’anno 2019, in anticipo rispetto alla
naturale scadenza, definendo la nuova scadenza al 1° Novembre 2024.

- protocollo d'intesa sottoscritto in data 22.01.2016 tra CAP Holding S.p.A. e Brianzacque S.r.l. per la
gestione e la condivisione dei dati relativi alla risorsa idrica sotterranea per la durata di 5 anni dalla
sottoscrizione.

Sempre nel campo dell’'information technology, a fine 2019 si & concretizzato un ulteriore contratto tra la
societa Cap Holding Spa e Lario reti Holding. L'oggetto & lo svolgimento, da parte della direzione IT di Cap del
ruolo di PMO e Advisor per Lario reti in riferimento all'implementazione di un sistema basato su piattaforma
Salesforce, di CRM e Workforce management. Il contratto ha durata triennale.

Nella provincia di Pavia

Il disegno organizzativo nel Pavese e riassunto nella deliberazione del 7 giugno 2013 dell’Amministrazione
Provinciale di Pavia che (perfezionata con successiva deliberazione del 20 dicembre 2013 di approvazione del
relativo Contratto di Servizio), ha proceduto all’affidamento a Pavia Acque S.c.a.r.l. del Servizio Idrico
Integrato sull’intero territorio provinciale per venti anni secondo il modello in house providing, cui compete
dal 1° gennaio 2014 la gestione unitaria e coordinata del Servizio all'interno dell’A.T.O. pavese.

La Convenzione per la gestione del S.l.I. nellATO Provincia di Pavia — repertorio prov. PV n. 18705 —
sottoscritta in data 20/12/2013 tra la Provincia di Pavia (ente responsabile dell’ATO) e Pavia Acque S.c.a.r.l,,
prevede all’art. 3, comma 4, che “Al fine di realizzare la gestione coordinata ed unitaria del Servizio nell’ATO,
(...) il gestore, fermo restando il rispetto delle norme in materia di affidamento dei contratti pubblici, potra
utilizzare i propri soci per I'esecuzione di attivita ricadenti nel servizio, senza che cio costituisca sub-
concessione”.

Va inoltre ricordato che CAP Holding S.p.A. in data 15 luglio 2008 aveva eseguito un primo conferimento alla
societa Pavia Acque S.c.a.r.l. di rami di azienda relativi alle reti idriche di vari comuni siti nel pavese,
eseguendo un secondo conferimento di proprieta idriche nell’anno 2016 del valore di netti euro 5.451.715.

Un terzo conferimento, di euro 315.078 ad oggetto crediti che CAP Holding S.p.A. vantava verso la Pavia
Acque S.c.a.r.l, & stato eseguito, con atto del 1.02.2018 repertorio notaio Trotta 140.125/54.195.

Nel patrimonio di Pavia Acque S.c.a.r.l. oltre ad una quota di capitale sociale ammontante ad euro 1.520.000
posseduta da CAP Holding S.p.A., & costituita una riserva in conto capitale "targata" con riferimento allo
stesso soggetto, ammontante al 31.12.2018 ad euro 12.872.828.

La riserva “targata” in parola (in conformita di quanto previsto dall'assemblea dei soci di Pavia Acque s.c.a
r.l. del 22/12/2016) sara non distribuibile, non disponibile per aumenti di capitale sociale (se non solo ed
esclusivamente per il caso previsto dall'articolo 11.5 dello statuto di Pavia Acque s.c.a r.l.), e potra essere
impiegata a ripiano di eventuali perdite d'esercizio e/o altri eventi gestionali che la societa potra conseguire,
solo appena prima della riduzione del capitale sociale.
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In caso di scioglimento e messa in liquidazione della societa "PAVIA ACQUE S.c.a.r.l.", estinti i debiti, il piano
di riparto dell'attivo prevedra la prioritaria restituzione di esse ai soci cui sono riconducibili, per averle
conferite. Analogamente in caso di recesso la riserva competera esclusivamente a CAP Holding S.p.A.

Rimangono, provvisoriamente, aperti rapporti per il rimborso, da parte di Pavia Acque S.c.ar.l. a CAP Holding
S.p.A. per le aliquote dei finanziamenti assunti da quest’ultima, ma conferiti alla prima con gli atti di
conferimento del 15/07/2008 e del 23/12/2016, ma rimasti intestati a CAP stessa.

Al di |3 delle vicende in qualita di “socio” del gestore pavese, CAP Holding S.p.A. svolge anche alcune attivita
industriali per conto dello stesso.

Specifici contratti sono stati stipulati tra la societa consortile e le singole societa consorziate.

Per quanto concerne CAP Holding S.p.A., la Pavia Acque S.c.a.r.l. ha affidato:

- con contratto del 26/09/2018, il compito di svolgere varie attivita tecniche attinenti alla conduzione e
manutenzione ordinaria delle opere del S.I.I., con durata sino al 2018, successivamente rinnovato. Dette
collaborazioni riguardano il territorio dei comuni pavesi che sono soci di CAP Holding S.p.A.;

- con contratto del 9/4/18, la progettazione e realizzazione di interventi di cui al Programma Investimenti
2016-2019, avente durata fino a completamento dell’attivita di progettazione prevista entro
31/12/2019;

- con contratto e successiva appendice di estensione del 05/12/2018, la mappatura della rete fognaria
dei Comuni di competenza della co. Pavia Acque S.c.a.r.l., avente durata prevista entro il 30/06/2020;

- con convenzione del 25/07/2018, la gestione, I'aggiornamento e lo sviluppo del Software (GIS/Webgis),
avente durata prevista entro 08/08/2023.

Altri Ambiti

Si tratta di una presenza residuale di CAP Holding S.p.A. che agisce con ruolo di “grossista” riconosciuto
dall’EGA della Citta Metropolitana di Milano con decorrenza dal 1.1.2016 (cfr. deliberazione C.d’A. del
predetto EGA n. 1 del 31/05/2016 - Allegato A) e relativa ai seguenti casi:

- servizio di depurazione svolto attraverso il depuratore CAP posto nel comune di San Colombano al
Lambro (enclave della Citta Metropolitana di Milano nel territorio di Lodi) per 3 comuni del lodigiano
(Borghetto Lodigiano, Graffignana, Livraga) in cui il gestore principale € SALS.r.l.;

- servizio di depurazione reso a 2 comuni dell’ATO di Como (Cabiate e Mariano Comense, per quest’ultimo
caso si tratta di pochissime utenze) attraverso il depuratore di Pero posto in territorio della Citta
Metropolitana di Milano;

- servizio di depurazione svolto dall'impianto di Peschiera Borromeo (situato nella Citta metropolitana di
Milano) a servizio anche dei quartieri est della Citta di Milano, in cui il gestore principale & MM S.p.A.

Come gia illustrato con riferimento ai servizi gestiti nell’Ambito della Citta Metropolitana di Milano, alla luce
della deliberazione ATO n. 6 del 16/12/2019, anche le sopra citate situazioni “grossista”, a partire dall’anno
2020, saranno, salvo diverse determinazioni da parte di ARERA, gestite mediante I'applicazione di una tariffa
di scambio.

Come pili sopra detto, la gestione del servizio idrico nel Comune di Castellanza (VA) (acquedotto, depurazione
e fognatura) e da considerarsi anche “tariffariamente” metropolitana (cfr. deliberazione C.d’A. dell’'EGA della
Citta Metropolitana di Milano n. 1 del 31/05/2016 - Allegato A).

Nel mese diluglio 2019 CAP Holding S.p.A. ed Alfa S.r.l. hanno firmato un accordo di collaborazione strategica.
L’accordo mira a costruire nuove sinergie in diversi settori tra cui la ricerca e lo sviluppo, I'innovazione
tecnologica, la sostenibilita e la qualita del servizio.
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In data 11 marzo 2020 il Comitatato di indirizzo strategico ha autorizzato la stipula di un contratto di rete tra
le due aziende al fine di perseguire un’integrazione sinergica dei rispettivi apparati organizzativi cosi da
efficientare, anche mediante economie di scala la condivisione di determinate strutture o risorse, la gestione
del servizio idrico anche nella prospettiva di una cooperazione interambito.

Sintesi sul piano macro-organizzativo

Nel 2013, attraverso un complesso di operazioni straordinarie intervenute, si € configurato un soggetto
economico (il Gruppo CAP) che in precedenza non esisteva (il 2013 é stato il primo esercizio consolidato).

Nel 2014 quel nuovo soggetto economico ha completato la definitiva uscita, sotto il profilo patrimoniale, ma
anche della composizione sociale, dall’ambito territoriale lodigiano®® ed ha ricevuto il formale affidamento
ventennale per il s.i.i. per 'ambito dell’ex Provincia di Milano (capoluogo escluso).

Nel 2015 s’e invece proceduto ad un allargamento patrimoniale ed un rafforzamento sociale verso Nord,
mediante il Progetto di fusione di Idra Milano S.r.l., che aveva avuto radice gia nel 2014.

Nel 2016 e nel 2017 si sono assestate e razionalizzate le gestioni relative allambito monzese, sia con
operazioni di cessione e di acquisto di rami d’azienda col gestore di quell’ambito, sia con provvedimenti
formali (accordo di interambito, convenzione con EGA Monza) che riconoscono il ruolo di gestore-grossista
di CAP Holding S.p.A. fino al termine della concessione che CAP ha per I'ambito della Citta Metropolitana.

Al contempo s’é@ completato il percorso di razionalizzazione sul territorio pavese, con un secondo
conferimento nel 2016, dopo quello del 2008, di infrastrutture idriche ed un terzo, ad oggetto una quota di
crediti, al principio del 2018, tesi al rafforzamento patrimoniale della partecipata Pavia Acque s.c. ar.l.

Infine si dismise nel 2018 la gestione “fuori ambito” per il comune di Gorla Minore (VA).

Altri aspetti organizzativi

Oltre gli aspetti “straordinari”, di architettura societaria, d’ambito e di governance, CAP Holding S.p.A. ha
mantenuto il focus anche sugli aspetti organizzativi interni, oltre che nello sviluppo degli investimenti nelle
infrastrutture idriche.

Ne esaminiamo alcuni aspetti, utili anche per analizzare la politica dell’azienda nella gestione dei rischi.

Misurazione del rischio di crisi aziendale
CAP Holding S.p.A. non é tenuta all’applicazione di quanto previsto dall’art. 6, comma 2 del D. Lgs 175/2016
in quanto ricade nell’ipotesi di cui all’art. 26, comma 5 del medesimo decreto.

Sistema di Controllo Interno e Gestione dei Rischi

Il Sistema di Controllo Interno e di Gestione dei Rischi di CAP Holding S.p.A. & dato dall’insieme di diversi
strumenti, organismi e funzioni aziendali di cui & dotata la Societa allo scopo di conseguire I'efficacia e
I’efficienza dei processi aziendali, di assicurare |'affidabilita e l'integrita delle informazioni contabili e
gestionali, garantire la conformita delle operazioni aziendali alle norme e la gestione dei rischi.

10 Scissione parziale a beneficio della societa P.I.L. S.r.l., poi incorporata in S.A.L. S.r.l.

-20 -



Il disegno complessivo di tale Sistema di Controllo Interno e dato da:

disposizioni che concernono la Societa nel suo insieme: Statuto, Modello di Organizzazione, Gestione
e Controllo ex D.Lgs. 231/2001, Codice Etico, Piano Anticorruzione, etc.. Per maggiori
approfondimenti su questi temi si rinvia ai successivi paragrafi nella presente relazione: “Modello di
Organizzazione, Gestione e Controllo ai sensi del D.lgs. 231/01”; “Prevenzione della corruzione e
adempimenti per la trasparenza ai sensi della L. 190/2012 e del D.lgs. 33/2013”; “Impegno Etico del
Gruppo CAP”; “Rating di legalita”; “Regolamenti interni volti a garantire la conformita alle norme di
tutela della concorrenza”;

procedure/istruzioni piu strettamente operative che regolano i processi aziendali, le singole attivita
e i relativi controlli.

Il Sistema di Controllo Interno é stato definito seguendo alcuni principi fondamentali:

1)

2)

la diffusione dei controlli a tutti i livelli della struttura organizzativa, coerentemente con le
responsabilita operative affidate e, ove possibile, prevedendo una sufficiente separazione tra le
funzioni operative e quelle di controllo, con attenzione ad evitare situazioni di conflitto di interesse
nell’assegnazione delle competenze;

la sostenibilita dei controlli nel tempo, in modo tale che il loro svolgimento risulti integrato e
compatibile con le esigenze operative.

La struttura del Sistema di Controllo Interno del Gruppo CAP prevede controlli a livello di entita che operano
in maniera trasversale rispetto all’entita di riferimento (Gruppo/singola societa) e controlli a livello di
processo.

Il Sistema di Controllo Interno € inoltre indirizzato a:

identificare, misurare e monitorare adeguatamente i principali rischi assunti nei diversi segmenti
operativi, ivi compresi quelli in grado di generare rischi di errore, non intenzionale, o di frode che
potrebbero avere effetti rilevanti sul bilancio;

consentire la registrazione delle operazioni gestionali con sufficiente livello di dettaglio e corretta
attribuzione sotto il profilo della competenza temporale;

utilizzare sistemi informativi affidabili e che possano produrre reports adeguati alle funzioni
incaricate di attivita di controllo.

In merito alle funzioni di controllo, il Sistema si articola su piu livelli. | principali sono:

controlli di primo livello: diretti ad assicurare il corretto svolgimento dell’operativita quotidiana e
delle singole attivita affidate alle stesse strutture produttive (es.: controllo gerarchico);

controlli di secondo livello: affidati a strutture diverse da quelle produttive, che hanno |'obiettivo di
verificare il rispetto dei limiti assegnati alle varie funzioni operative (es.: controllo budgetario ex ante,
ivi comprese le successive destinazioni contabili da parte della funzione non operativa Direzione di
Programmazione e Controllo di Gestione) e controllare la coerenza dell'operativita delle singole aree
produttive (es.: ufficio Sistemi di Gestione Qualita, Ambiente e Sicurezza per il controllo dei processi
e dei risultati. Sul punto specifico si rinvia all’apposito paragrafo “Sistema di Qualita Integrato” nella
presente relazione);

controlli di terzo livello: in tale contesto si colloca in particolare la funzione di Internal Audit, volta a
individuare andamenti anomali, violazioni delle procedure e della regolamentazione, nonché a
valutare la funzionalita del complessivo sistema dei controlli interni. Sul punto si rinvia al paragrafo
“Internal Audit e verifica del sistema di controllo interno” nella presente relazione.

Il Sistema di Controllo Interno, coinvolge inoltre:

-21 -



- il Consiglio d’Amministrazione - cui sono riservati i poteri riguardanti gli indirizzi strategici e di
controllo interno della Societa e del Gruppo (es.: il potere di definire le linee di indirizzo del sistema
di controllo interno, nonché di verificarne periodicamente |'adeguatezza e I'effettivo funzionamento,
assicurandosi che i principali rischi aziendali siano individuati e gestiti in modo adeguato e che
esistano i controlli necessari per monitorare I'andamento della Societa);

- la funzione di Internal Audit il cui responsabile risponde gerarchicamente al Consiglio di
Amministrazione, responsabile anche per la Prevenzione della Corruzione e Trasparenza;

- il Collegio Sindacale che vigila (con atti di ispezione e controllo) sull'osservanza della legge, dello
statuto e dei principi di corretta amministrazione e che, specificamente, deve valutare I'adeguatezza
dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile e vigilare sul suo concreto funzionamento;

- Il Comitato per il Controllo Interno (coincidente col Collegio Sindacale) il quale vigila su una serie di
aspetti che attengono al sistema dei controlli interni ed esterni per gli enti di interesse pubblico, in
particolare in merito a: processo di informativa finanziaria; efficacia dei sistemi di controllo interno,
di revisione interna, se applicabile, e di gestione del rischio; revisione legale dei conti annuali e
consolidati; indipendenza del revisore legale o della societa di revisione. Per rafforzare le prerogative
del comitato si prevede inoltre che il revisore sottoponga a questo organo una relazione sulle
guestioni fondamentali emerse in sede di revisione legale, specie per quanto riguarda le carenze
rilevate nel sistema di controllo interno, che abbiano dei riflessi sul processo di informativa
finanziaria.

Occorre rammentare che, come previsto dalla comunicazione organizzativa n° 15/2019, I'Ufficio Presidenza
& Corporate Compliance ha avviato un progetto per la definizione di un modello di Enterprise Risk
Management per il Gruppo CAP. L'Ufficio si occupera di implementare, sviluppare e mantenere il modello
ERM per il Gruppo CAP attraverso la valutazione e gestione coordinata del rischio, la costruzione
dell’inventario normativo, la valutazione dell’impatto sui processi e I'integrazione con il sistema dei controlli
interni.

Sistema di Qualita Integrato

CAP Holding S.p.A. in coerenza con la Vision, la Mission e I'lmpegno Etico del Gruppo CAP ha adottato una
Politica Integrata che si espleta e si realizza attraverso un Sistema di Gestione Integrato, certificato da enti
terzi indipendenti, al fine del raggiungimento degli obiettivi strategici e dell’attuazione della Politica stessa.
Le certificazioni aziendali conseguite sono relative ai sistemi qualita, ambiente, salute e sicurezza sul lavoro,
responsabilita sociale d’'impresa, energia, sicurezza alimentare (per la gestione delle case dell’acqua).

Nel 2019 si e confermata I'attenzione di CAP Holding S.p.A. al mantenimento delle certificazioni gia
conseguite e all’ottenimento del passaggio della certificazione di salute e sicurezza dallo standard BS OHSAS
18001: 2007 alla nuova norma UNI EN ISO 45001:2018

Rafforzato I'impegno assunto dall’Alta Direzione per migliorare gli standard qualitativi per il soddisfacimento
delle aspettative dei Clienti e degli stakeholders in generale, in un’ottica di miglioramento continuo.

Nel 2019 CAP Holding S.p.A. ha ottenuto la certificazione della propria Carbon Footprint per I'lanno 2018
relativamente alle emissioni delle societa del Gruppo.

L’ente certificatore ha effettuato la verifica dell’asserzione volontaria relativa all’inventario dei gas a effetto
serra dell’organizzazione rilasciando la Dichiarazione di verifica delle emissioni di gas a effetto serra del

Gruppo secondo la norma ISO 14064-1:2012.

L'impegno e il lavoro di CAP Holding S.p.A. continua, quindi, nell’adozione e nello sviluppo di un Sistema di
Gestione Integrato, che assomma in sé i diversi standard di riferimento.
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Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo ai sensi del D.lgs. 231/01

In data 11.05.2011 il Consiglio di Amministrazione ha adottato il Codice Etico ed il Modello di organizzazione,
gestione e controllo, ai sensi dell’art. 6 del D. Lgs. n. 231/2001, recante la “Disciplina della responsabilita
amministrativa delle persone giuridiche, delle societa e delle associazioni anche prive di personalita giuridica,
a norma dell’art. 11 della L. 29.09.2000, n. 300”.

| suddetti documenti sono stati costantemente aggiornati per recepire le modifiche normative introdotte dal
legislatore ed in particolare:

e in data 03.06.2013 il Consiglio di Amministrazione ha approvato I'aggiornamento a seguito
dell’emanazione della Legge n. 190/2012 “Disposizioni per la prevenzione e la repressione della
corruzione e dell’illegalita nella pubblica amministrazione”.

e in data 25.02.2016 il Consiglio di Amministrazione ha approvato I'aggiornamento del Modello 231
con particolare riferimento all’aggiornamento delle procedure/protocolli vigenti, all’adeguamento
alla Legge n. 68/2015 (cd. delitti contro I'ambiente) e alla Legge n. 69/2015 (delitti contro la Pubblica
Amministrazione e di falso in bilancio).

e Indata15.11.2018 il Consiglio di Amministrazione di CAP Holding S.p.A. ha aggiornato il Modello 231
a seguito delle modifiche organizzative aziendali avvenute durante il 2018 quali il passaggio del ramo
d’azienda da Amiacque S.r.l. alla capogruppo, la revisione delle procedure e delle istruzioni aziendali
e I'evoluzione legislativa (es. Legge 179/2017 in materia di Whistleblowing — D.Lgs. n. 107/2018)

CAP Holding ha provveduto a mantenere aggiornato il Catalogo dei reati allegato al Modello di
organizzazione, gestione e controllo alle nuove fattispecie di reato applicabili (es. xenofobia, reati tributari,
ecc.)

Impegno Etico del Gruppo CAP

In data 10.07.2017 il Consiglio di Amministrazione di CAP Holding S.p.A. ha adottato il documento “Impegno
Etico del Gruppo CAP” che comprende tre appendici: i) Codice Etico del Gruppo CAP, ii) Codice Etico degli
appalti lavori, forniture e servizi, iii) Politica Anticorruzione.

La Societa ha adottato un unico documento con I'obiettivo di strutturare un sistema di gestione efficace e
progettato per prevenire, rilevare e rispondere alla corruzione a conferma dell'impegno di CAP Holding ad
agire con correttezza e integrita nelle transazioni e relazioni di lavoro.

Il Codice Etico del Gruppo CAP contiene i principi etici e morali sui quali la societa basa il proprio operato e la
propria attivita quotidiana, le norme standard di comportamento, i meccanismi di controllo e le sanzioni
previste. Il Codice Etico rappresenta un punto di riferimento e una guida per chi lavora nella Societa e per chi
vi collabora o interagisce.

Il Codice Etico degli appalti lavori, forniture e servizi definisce i principi di base ai quali devono attenersi i
fornitori, gli appaltatori e subappaltatori, e i consulenti relativamente alle loro responsabilita nei confronti di
Gruppo CAP, dei propri stakeholder, della sicurezza per i lavoratori e dell’ambiente. La terza appendice del
documento comprende la Politica anticorruzione, la quale definisce i valori, i principi e le responsabilita a cui
il Gruppo CAP aderisce in materia di lotta alla corruzione.

Tale Politica & stata progettata nel rispetto delle vigenti disposizioni applicabili incluse la Legge 190/2012,
D.lgs. 231/01 e il Sistema di gestione UNI ISO 37001:2016, con I'obiettivo di proibire ogni forma di corruzione,
diretta o indiretta, attiva o passiva, che coinvolga non solo pubblici ufficiali ma anche parti private.

Nel Gennaio 2019 I’ Impegno Etico del Gruppo CAP” & stato aggiornato a seguito dell’ottenimento da parte
della Societa, come prima azienda del servizio idrico integrato, della certificazione ISO 37001 — Sistema di
gestione anticorruzione.

Nel corso del 2019 sono state eseguite nuove revisioni all'Impegno Etico in particolare: in data 08/07/19 &
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stata integrata la Politica anticorruzione con alcuni principi di corrette pratiche nella gestione dei rapporti
con i fornitori e in data 25/11/19 é stato integrato nell’appendice Codice Etico il principio "rispetto della
persona", Gruppo CAP ha voluto esplicitare meglio alcune regole contro le molestie e le discriminazioni.

Prevenzione della corruzione e adempimenti per la trasparenza (ai sensi della L. 190/2012 e del D.Igs.
33/2013)

Il Consiglio di Amministrazione, nella seduta del 30/01/2020, ha approvato il “Piano Triennale di Prevenzione
della Corruzione e per la Trasparenza 2020 - 2022”, che costituisce parte integrante del succitato Modello
organizzativo ex D.Lgs. n. 231/2001 adottato dalla Societa.

Per I'aggiornamento del Piano Triennale di Prevenzione della Corruzione e per la Trasparenza 2020 — 2022,
CAP Holding ha rivisto la metodologia di mappatura dei processi, analisi e valutazione dei rischi, al fine di
garantire un approccio flessibile che tiene conto delle caratteristiche del contesto interno ed esterno alla
societa.

Il C.d.A. di CAP Holding S.p.A., con deliberazione del 30/01/2018, ha nominato il dott. Gian Luca Oldani,
Responsabile Internal Auditing, quale Responsabile della Prevenzione della Corruzione con attribuzioni, ai
sensi dell’art. 43 del D.lgs. 33/2013, anche delle funzioni di Responsabile per la Trasparenza, sino al 31
dicembre 2020.

Il Piano Triennale di Prevenzione della Corruzione e per la Trasparenza indica le iniziative previste per
garantire, nello svolgimento delle proprie attivita, un adeguato livello di trasparenza nonché legalita e
sviluppo della cultura dell'integrita.

CAP Holding si & dotata di una politica interna volta a caratterizzare ogni procedimento amministrativo
secondo i criteri di trasparenza ed accessibilita nel rispetto delle normative vigenti. Sul sito istituzionale
www.gruppocap.it e istituita apposita sezione, denominata “Societa trasparente”, nella quale sono
pubblicate tutte le informazioni la cui pubblicita & obbligatoria ai sensi delle vigenti disposizioni normative in
materia, tra cui composizione e compensi dell’'organo amministrativo e di controllo, organizzazione,
affidamento di lavori, servizi e forniture, incarichi di collaborazione e consulenza, incarichi dirigenziali,
sovvenzioni e contributi, societa partecipate, ecc.

Dal 2015 e attiva la procedura di “accesso civico”, ai sensi della normativa vigente in materia, con I'obiettivo
di alimentare il rapporto di fiducia tra cittadini e il Gruppo CAP e di promuovere i valori della legalita e
trasparenza, in attuazione dei principi di “amministrazione aperta”, nonché di prevenzione della corruzione,
soprattutto nelle aree pil sensibili a tale rischio, come individuate dalla Legge n. 190/2012 nonché dal Piano
Triennale di prevenzione della corruzione e per la trasparenza adottato dalla Societa.

Il Piano triennale di prevenzione della corruzione e per la trasparenza € pubblicato nella sezione “Societa
trasparente” del sito aziendale www.gruppocap.it.

Internal Audit e verifica del sistema di controllo interno

CAP Holding S.p.A. e la sua controllata Amiacque S.r.l. dal 2014 si sono dotate di un Ufficio di Internal Auditing
(di seguito anche “IA”) di Gruppo.

L’Ufficio di Internal Auditing supporta gli altri attori (Consiglio di Amministrazione, Top management)
nell’ladempimento dei propri compiti in tema di controllo interno e ha il compito di valutare con ragionevole
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certezza I'adeguatezza e I'efficacia del complessivo Sistema di Controllo Interno. L'Internal Auditing e
un’attivita indipendente ed obiettiva di assurance e consulenza finalizzata a valutare la completezza,
I'adeguatezza e I'affidabilita in termini di efficienza ed efficacia del sistema di controllo interno nonché di
individuare violazioni delle procedure e delle norme applicabili al Gruppo CAP.

Il Responsabile dell’Ufficio IA risponde gerarchicamente al Consiglio di Amministrazione, non & responsabile
di alcuna area operativa ed & stato nominato quale Responsabile per la prevenzione della Corruzione e della
Trasparenza. |l Consiglio di Amministrazione di ciascuna Societa del Gruppo approva, con cadenza annuale, il
Piano di Audit predisposto dal Responsabile dell’Ufficio di Internal Auditing.

L'Ufficio IA si & dotato di un “Manuale di Internal Audit” che descrive le procedure necessarie per lo
svolgimento dell’attivita di audit e definisce le modalita operative che devono essere seguite dagli auditor; i
destinatari del Manuale sono le Direzioni/Uffici delle Societa del Gruppo CAP. Il contenuto del Manuale e dei
suoi allegati e soggetto a periodiche revisioni da parte dell’Ufficio di Internal Auditing.

| principali compiti del Responsabile dell’ Ufficio IA sono i seguenti:

I.  verifica, sia in via continuativa sia in relazione a specifiche necessita e nel rispetto
degli standard internazionali, 'operativita e I'idoneita del sistema di controllo interno e di
gestione dei rischi;

Il. pianifica le attivita di internal audit assicurandone lo svolgimento e promuovendone il
miglioramento continuo;

[l predispone relazioni periodiche contenenti adeguate informazioni sulla propria attivita, sulle
modalita con cui viene condotta la gestione dei rischi, nonché sul rispetto dei piani definiti
per il loro contenimento. Le relazioni periodiche contengono una valutazione sull’idoneita
del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi;

V. predispone tempestivamente relazioni su eventi di particolare rilevanza;

V. trasmette le relazioni periodiche ai presidenti del Consiglio di Amministrazione, nonché ai
Direttori Generali;

VI. da comunicazione ai Presidenti dei CdA di eventuali audit straordinari/approfondimenti
integrativi rispetto al Piano annuale approvato;
VII. cura il periodico aggiornamento del Manuale di internal audit rispetto agli Standard

Internazionali di IA.

Il C.d.A. puo richiedere al Responsabile Internal Audit lo svolgimento di verifiche su specifiche aree operative
e sul rispetto di regole e procedure interne nell’esecuzione di operazioni aziendali.

Il Responsabile IA organizza incontri periodici con gli organismi di controllo al fine di instaurare un reciproco
scambio di informazioni con il Collegio Sindacale, I'Organismo di Vigilanza e la Societa di revisione delle
societa del Gruppo CAP riferendo sull'attivita svolta e sull'adeguatezza del sistema di controllo interno.
L’obiettivo dell’'incontro & ottenere un’informativa circa la pianificazione degli interventi di assurance dei vari
organismi al fine di evitare sovrapposizioni, duplicazione di attivita e massimizzare possibili sinergie.

Sempre nell’ambito delle attivita di assurance e dietro specifico mandato, I’Ufficio IA puo essere incaricato
dagli OdV ex D.lgs. 231/01 per lo svolgimento di Audit 231 al fine della verifica dell’effettiva operativita dei
controlli contenuti nei protocolli di prevenzione di cui al Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo ex
D.lgs. 231/01.

L'Ufficio IA & tenuto alla segnalazione all’OdV competente di eventuali risultanze delle attivita di audit che
possano costituire una violazione del Modello o comunque comportare il rischio di commissione di reati
previsti dal D.lgs. 231/2001.
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Rating di legalita

Gia dal 2014 CAP Holding S.p.A. ha presentato all’Autorita Garante della Concorrenza e del Mercato (AGCM)
la richiesta di attribuzione del rating di legalita ex D.L. n. 1/2012, convertito in L. 62/2012.

Il rating prevede I'assegnazione da una a tre stelle che vengono attribuite in base al rispetto di tutti i requisiti
essenziali (una stella), nonché di quelli aggiuntivi, previsti dal Regolamento attuativo in materia di rating di
legalita (Delibera AGCM del 5 giugno 2014, n. 24953).

In data 21.01.2015, ’AGCM ha attribuito a CAP Holding S.p.A. il rating di legalita, con assegnazione del
punteggio di tre stelle.

L’AGCM nell’adunanza del 22 febbraio 2017, ha deliberato di rinnovare fino al 22/02/2019 il Rating di Legalita
a CAP Holding confermando I’attribuzione del punteggio massimo di tre stelle.

Gruppo CAP in data 18/04/2019 ha ottenuto da parte dell’AGCM il rinnovo del rating di legalita confermando
il punteggio massimo di tre stellette. Il rating rappresenta uno strumento che riconosce premialita alle
aziende che operano secondo i principi della legalita, della trasparenza e della responsabilita sociale.

Nel dicembre 2019 CAP Holding si & iscritta alla nuova piattaforma WebRating attivata da AGCM la quale
costituisce oggi l'unico strumento per ottenere I'attribuzione o il rinnovo del Rating e per comunicare
all’ Autorita eventuali variazioni dei dati riportati nei propri certificati camerali e qualunque evento che incida
sul possesso dei requisiti.

Regolamenti interni volti a garantire la conformita alle norme di tutela della concorrenza.

La societa, nella gestione dei contratti di appalto applica, tra gli altri, i principi dettati dal Trattato UE a tutela
della concorrenza e dalla normativa di settore.

CAP Holding S.p.A., con propri regolamenti, garantisce la qualita delle prestazioni nel rispetto dei principi di
libera concorrenza, economicita, efficacia, imparzialita, parita di trattamento, trasparenza, proporzionalita,
pubblicita e non discriminazione. | criteri di partecipazione alle procedure di affidamento sono tali da non
escludere ed assicurare I'effettiva possibilita di partecipazione delle microimprese, piccole e medie imprese.

Il Regolamento contratti pubblici per lavori, servizi e forniture nei settori speciali ed il Regolamento sul
Sistema di Qualificazione sono pubblicati sul sito internet www.gruppocap.it.

Non risultano allo stato applicabili regolamenti interni per la tutela della proprieta industriale o intellettuale
(es. diritti su invenzioni, brevetti industriali).

La responsabilita sociale d’impresa

L"approccio sviluppato da CAP Holding S.p.A. nel corso degli anni in modo organico, si concretizza in una
governance della sostenibilita composta dall’Ufficio Etica&Compliance e dall’Ufficio Corporate Social
Responsibility (CSR), che sono collocati entrambi in staff all’Amministratore Delegato, e operano in
collaborazione con I'alta Direzione. L'ufficio CSR ha i compiti principali di affiancare le strutture di CAP Holding
S.p.A. per una adeguata considerazione, nello sviluppo del business, degli aspetti sociali e ambientali, e di
promuovere e diffondere la cultura della sostenibilita attraverso la redazione della dichiarazione non
finanziaria, la realizzazione di progetti sulla responsabilita sociale e iniziative di coinvolgimento degli
stakeholder, interni ed esterni.

A ci0 va aggiunto che I'azienda, a partire dal 2014, si € dotata di un sistema di gestione della responsabilita
sociale d’'impresa secondo lo standard SA 8000:2014 e di una mappatura dei rischi specifici che vengono
monitorati da Social Performance Team costituito a novembre 2017. Sempre nel 2017 I'azienda si € dotata
di un assessment secondo la norma I1SO 26000 che ha portato al ripensamento dell’intera governance della
sostenibilita, alla strutturazione della matrice di materialita e alla definizione di una procedura di
rendicontazione non finanziaria a partire dall’anno 2018 (rendicontazione 2017). Dal 2018 CAP Holding
rientra tra gli enti obbligati ai sensi del D.Igs. 254/2016 e la dichiarazione non Finanziaria & stata assoggettata

-26 -



ad Assurance da parte della societa BDO Italia S.p.A. (per approfondimenti si veda il documento di
rendicontazione non Finanziaria).

Nel 2019 I'azienda ha approvato il primo Piano di Sostenibilita con un orizzonte di lungo periodo affinché
possano essere individuati i cambiamenti nella societa prima che essi si riflettano sul mercato. Per CAP
orientare la strategia di sostenibilita al 2033 significa compiere lo sforzo di immaginare I'evoluzione degli
scenari futuri e anticipare gli impatti dei principali trend sociali, ambientali ed economici. Il piano permettera
a CAP non solo di mantenere un approccio proattivo rispetto alle variazioni del contesto socio-economico,
ma anche di contribuire allo sviluppo del settore e dei territori in cui opera. Nell’ambito di tale percorso
Gruppo CAP ha analizzato gli scenari di riferimento e i principali trend in relazione ai temi chiave per I'azienda
al 2033 con lo scopo di definire un set di obiettivi riferito a un orizzonte temporale coerente con il Piano
Industriale. Al fine di determinare le linee d’azione in grado di rispondere alle sfide del settore e anticipare i
bisogni futuri, CAP ha scelto di sviluppare il suo piano di sostenibilita attorno a 3 direttrici prioritarie articolate
in 9 ambiziosi obiettivi da traguardare entro il 2033.

La presente relazione sulla gestione non contiene la dichiarazione di carattere non finanziario la quale, ai
sensi dell’art. 5 del D.Lgs. n. 254 del 30 dicembre 2016 costituisce documento distinto e viene presentato
separatamente dalla presente relazione.

L’andamento economico

Il bilancio d’esercizio di CAP Holding S.p.A. accompagnato dalla presente relazione, riporta i dati contabili
relativi all’esercizio 2019 e quelli del bilancio in chiusura al 31.12.2018, esposti sulla base dell’applicazione
degli International Financial Reporting Standards (IFRS) adottati dall’Unione Europea.'!

Di seguito la sintesi:

11 1’adozione dei principi contabili IAS/IFRS & stata approvata del Consiglio di Amministrazione di CAP Holding S.p.A.
nella seduta del 26 giugno 2017 (per quanto alla condizione sospensiva, poi manifestatasi in data 2.08.2017, della
effettiva ammissione del titolo a negoziazione sul Main Securities Market del Irish Stock Exchange di un prestito
obbligazionario di euro 40 milioni emesso dalla CAP Holding S.p.A. stessa).
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T Valore al Valore al
31.12.2019 31.12.2018
Ricavi 252.986.069 239.373.603
Incrementi per lavori interni 3.792.407 3.208.812
Ricavi per lavori su beni in concessione 96.309.214 86.322.430
Altri ricavi e proventi 18.598.389 19.737.935
Ricavi totali 371.686.079 348.642.779
Costi per materie prime, susssidiarie, di consumo e merci (654.239) (495.959)

Costi per servizi

Costi per lavori su beni in concessione

Costo del personale

Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni
Altri costi operativi

(136.902.176)
(96.309.214)
(22.392.971)
(55.344.309)
(10.712.046)

(135.163.425)
(86.322.430)
(19.252.100)
(48.448.905)
(15.007.632)

Costi Totali (322.314.955) (304.690.449)
Risultato operativo 49.371.124 43.952.330
Proventi finanziari 2.279.741 2.903.913
Oneri finanziari (6.610.455) (7.131.862)
Risultato ante imposte 45.040.410 39.724.382
Imposte (13.863.994) (12.482.198)
Risultato netto dell'esercizio (A) 31.176.416 27.242.184

Il prospetto evidenzia un risultato operativo netto che rappresenta circa il 13,3% dei ricavi totali di CAP
Holding S.p.A. (superiore al 12,6% circa dell’anno precedente) ed un parziale assorbimento di margini da
parte dell’area finanziaria.

| ricavi totali del consuntivo 2019 sono in incremento rispetto a quello del 2018 (+7%). Sono in cio riflessi,
prevalentemente, gli effetti dell’aumento dei ricavi (+6%) e dei ricavi per lavori su beni in concessione (+12%).

Il totale dei costi del 2019 sono, invece, variati del 6% rispetto a quello del 2018, differente soprattutto nelle
componenti particolari degli altri costi operativi, in diminuzione (-29%), e dei costi per lavori su beni in
concessione, personale, ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni e personale, che risultano in sensibile
aumento.

Piu avanti si forniscono elementi di dettaglio, tra I'altro, sui ricavi di tariffa.

Qui si vuole puntualizzare un argomento di particolare rilievo: concorre ai ricavi dell’esercizio la componente
c.d. FONI, vale a dire una quota di tariffa ad utilizzo vincolato per la realizzazione dei nuovi investimenti
individuati come prioritari nel territorio servito.

La quota riconosciuta a CAP Holding S.p.A., per il solo ambito della Citta Metropolitana di Milano, a tal titolo
ammonta, per il 2019, a:

FONI 2019

12.047.407

- Netto imposte (Ires) 9.156.029
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(Nota: si aggiungono per le predisposizioni tariffarie Grossista € 1.240.220 per il 2019 al lordo dell’effetto
fiscale, pari a € 942.567 al netto di tale effetto).

Si tratta, in modo semplificato, di mezzi finanziari accertati nei bilanci del Gruppo CAP, che devono rimanere
impiegati nello stesso, e per i quali il Gestore deve dimostrare all’ARERA, I'impiego che nel tempo ne fa.

Per il periodo 2012-2019 la quota della componente FONI é stata impiegata in via prioritaria per la
realizzazione di investimenti, oltre che in parte per agevolazioni tariffarie erogate sotto forma di bonus idrico
nel 2016 e 2017, anni in cui tale opzione risultava ancora ammessa dalla disciplina tariffaria.

In tal senso, anche sotto il profilo patrimoniale, la ricchezza costituita dalla componente FONI deve
opportunamente rimanere impiegata nel patrimonio netto del Gruppo, ove nei fatti & gia stata utilizzata. 2

I Ricavi totali di CAP Holding S.p.A.
| Ricavi Totali di CAP Holding S.p.A. del 2019 sono:

Ricavi totali 31.12.2019 31.12.2018

Ricavi 252.986.069 239.373.603 6%
Incrementi per lavori interni 3.792.407 3.208.812 18%
Ricavi per lavori su beni in concessione 96.309.214 86.322.430 12%
Altri ricavi e proventi 18.598.389 19.737.935 -6%
Ricavi totali 371.686.079 348.642.779 7%

Di seguito alcuni dettagli.

I Ricavi
Sono prevalentemente costituiti da ricavi per tariffe del s.i.i.

12 gyl particolare punto in discorso, va citato il comunicato agli operatori di ARERA del 17 Aprile 2019 in merito al
“trattamento contabile del FONL.” Con quel comunicato I’Autorita riprende, recependolo, il parere dell'Organismo
Italiano di Contabilita (OIC) in merito al trattamento contabile della componente di ricavo derivante dal FoNI. Per inciso
le principali prassi adottate sono: contabilizzazione come ricavi da differire al futuro, come se si trattasse di contributi
in conto impianto; contabilizzazione come ricavi di competenza con destinazione della quota parte dell’utile
conseguente a riserva iscritta nel patrimonio netto del gestore. In tale parere, I'0IC ha sottolineato che "fermo restando
che I'assenza di un principio contabile non consente di esprimersi a favore di uno specifico trattamento contabile tra
quelli adottati nella prassi e tenuto in conto che [il comunicato dell'Autorita del 26 Ottobre 2018] precisa che la
metodologia indicata é obbligatoria nei CAS e non nella redazione del bilancio d'esercizio, questo Organismo ritiene
opportuno che gli operatori, a partire dal bilancio chiuso al 31 dicembre 2018, indipendentemente dalla politica contabile
utilizzata, adottino politiche di disponibilita delle riserve, per la parte alimentata dalla componente FoNI, coerenti con le
tecniche regolatorie stabilite nella richiamata comunicazione dell'ottobre 2018". Nel comunicato del 26 ottobre 2018 la
ARERA chiedeva di trattare a fini di unbundling (conti annuali separati c.d. “CAS”) il FONI, assimilandolo ad un contributo
pubblico in conto impianti. In altri termini le indicazioni sembrano essere nel senso che, per chi contabilizza il FONI tra i
ricavi dell’esercizio di maturazione, sia da mantenere una indisponibilita della somma accantonata, almeno fino al suo
“svincolo”, come da “applicazione regolatoria”.
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Ricavi Valore al Valore al
31.12.2019 31.12.2018

da tariffa Sl 228.258.849 218.014.368 5%
da Provincia PV 2.671.119 2.649.542 1%
da tariffa grossista 16.531.835 15.625.431 6%
altri ricavi 3.665.633 1.266.910 189%
sopravvenienze 1.858.633 1.817.352 2%
Totale ricavi 252.986.069 239.373.603 6%

Il loro ammontare (euro 252.986.069) & variato del +6% rispetto a quello del 2018 (euro 239.373.603) per
effetto dell’aumento dei ricavi da tariffa (riconducibile a conguagli positivi di energia elettrica e fanghi e alla
riduzione di conguagli tariffari negativi, fermo restando la diminuzione del theta), degli altri ricavi, costituiti
principalmente da lavori in corso su ordinazioni/commesse e dei ricavi da tariffa grossista.

In particolare per gli ambiti della Citta Metropolitana di Milano e per gli altri ambiti in cui si opera in qualita
di grossista, nel corso del 2019 sono state applicate le tariffe in attuazione del metodo tariffario idrico per il
periodo di regolazione 2016-2019, deliberato dall’ Autorita di Regolazione per Energia Reti e Ambiente, con
la deliberazione ARERA del 28 dicembre 2015 n.664/2015/R/IDR (“MTI — 2”) e con la successiva delibera di
aggiornamento infra periodo biennale del 27 dicembre 2017 n. 918/2017/R/IDR.

Nei comuni della Citta Metropolitana di Milano sono state applicate, a decorrere dal 01/01/2019 le tariffe
pubblicate sul BURL n. 1 del 2 gennaio 2019 approvate dell’Autorita di Regolazione per Energia Reti e
Ambiente con deliberazione n. 436/2018/R/idr del 02/08/2018;

Si ricorda che Autorita di Regolazione per Energia Reti e Ambiente con deliberazione 436/2018/r/idr del 2
agosto 2018 ha provveduto alla approvazione dell’aggiornamento delle predisposizioni tariffarie del servizio
idrico integrato per gli anni 2018 e 2019, proposto dall’Ufficio d’Ambito della Citta Metropolitana di Milano
disponendo per I'anno 2019 un valore del 9 paria 1,023.

Sisegnala che la ARERA, in tale sede, non ha riconosciuto la inclusione in tariffa dell'importo di euro 1.046.181
per il 2018 ed euro 1.266.427 per il 2019, rispettivamente a conguaglio di “costi ambientali e della risorsa" e,
segnatamente, per canoni di derivazione/sottensione idrica degli esercizi 2016 e 2017, ritenendo — a torto -
che gli stessi fossero gia inclusi in altra componente tariffaria.

CAP Holding S.p.A. ha proposto ricorso avanti al TAR Lombardia il 30 ottobre 2018 contro tale decisione.

La permanenza di attivita di vendita di servizi all'ingrosso da parte di CAP Holding S.p.A., rese attraverso
propri impianti situati nel territorio del’ATO Citta Metropolitana di Milano e che forniscono servizi di
acquedotto e di depurazione a gestori operanti in territori di ambiti contermini, ha inoltre indotto gli EGA
competenti a prevedere l'applicazione di quanto stabilito al terzo comma dell’art.16 dello schema di
convenzione approvato con delibera 656/2015/R/IDR, che recita che “laddove un grossista eroghi servizi a
diversi soggetti gestori, operanti in una pluralita di ATO, provvede agli obblighi di predisposizione tariffaria
I’EGA nel cui territorio é localizzato I'impianto, previo parere, da rendere entro 30 giorni, dell’EGA competente
per il gestore servito”.

In tal senso ha, quindi, operato I'EGA Citta Metropolitana di Milano, predisponendo le tariffe anche per le
gestioni da grossista di CAP Holding S.p.A verso i contermini ex ATO Citta di Milano (depurazione),
successivamente incorporato nell’ATO Citta Metropolitana di Milano stesso, ATO Como (depurazione), ATO
Lodi (depurazione), ATO Monza Brianza (acquedotto e depurazione).
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L’Autorita di Regolazione per Energia Reti e Ambiente ha approvato formalmente i valori del moltiplicatore

per le gestioni Grossista, in particolare:

- con deliberazione 437/2018/R/IDR del 2 agosto 2018 ha approvato i valori del moltiplicatore & per CAP
Holding S.p.A quale Grossista depurazione e Grossista acquedotto nell’ambito della Provincia di Monza
e Brianza disponendo per le relative gestioni I'aggiornamento tariffario, 2018-2019, determinato ai sensi
dell’Articolo 6 dell’Allegato A, della deliberazione 664/2015/R/IDR (per il Grossista acquedotto 9 pari a
1,138 per il 2019; mentre per il Grossista Depurazione 9 pari a 0,691 per il 2019);

- con deliberazione 105/2019/R/IDR del 19 marzo 2019 ha approvato i valori del moltiplicatore & per CAP
Holding S.p.A quale Grossista depurazione nell’ambito della Provincia di Lodi disponendo per le relative
gestioni I'aggiornamento tariffario, 2018-2019, determinato ai sensi dell’Articolo 6 dell’Allegato A, della
deliberazione 664/2015/R/IDR con © pari a 1,022 per il 2019;

- siealtresiin attesa della formale approvazione da parte di Arera dell’aggiornamento delle predisposizioni
tariffarie del servizio idrico integrato per gli anni 2018 e 2019, proposte dall’Ufficio d’Ambito della Citta
Metropolitana di Milano che con delibera del CdA n. 5 del 11/06/2018 ha approvato I'aggiornamento
della tariffa grossista di depurazione nell’ambito di Como con § pari a 0,989 per il 2018 ed un O paria
1,031 peril 2019.

Il moltiplicatore tariffario di CAP Holding S.p.A. quale Grossista depurazione nell’ambito dell’ex Citta di
Milano (depuratore di Peschiera Borromeo) & stato determinato con deliberazione 436/2018/r/idr del 2
agosto 2018 di ARERA, disponendo il moltiplicatore 9 pari a 0,723 per il 2019).

Tornando al tema del Metodo tariffario € da sottolineare che I'art. 2 della deliberazione 27 dicembre 2019
n.580/2019/R/IDR<<metodo tariffario idrico 2020-2023- MTI -3>>. stabilisce che, ai fini dell’aggiornamento
tariffario, i conguagli “regolatori” sono definiti come una delle componenti di costo del servizio.

Tali conguagli concorrono, con le modalita previste dall’art.29 dell’Allegato A della citata deliberazione, a
determinare il moltiplicatore tariffario theta (9) da applicare alle tariffe dell’anno n+2 rispetto a quello della
competenza economica dei conguagli stessi.

Tre le componenti considerate nel meccanismo dei conguagli regolatori, vi & quella sui cosi detti “volumi”.

Il modello regolatorio determina il vincolo ai ricavi del gestore (VRG) per I'anno “a” incardinando l'intera
previsione sull’ammontare dei volumi d’acqua venduti all’'anno “a-2” ovvero di due anni precedenti la
determinazione della tariffa. Il conguaglio “volumi” (che sara nel VRG dell’anno a+2) ha origine proprio da
quella parte di ricavi non introitati, o introitati in eccesso, a causa della variazione della domanda di risorsa.

L’articolo 29 dell’Allegato A alla delibera 580/2019/R/IDR individua altre voci di costo “esogene” destinate
ad essere recuperate, in particolare si segnalano quelle di maggiore interesse:

e Rcfy definita come lo scostamento tra la componente a copertura dei costi di energia elettrica
prevista nel VRG e quella effettivamente spettante. In questo caso si segnala che ARERA sottopone
ad efficientamento il recupero della spesa per la bolletta energetica stabilendo un prezzo medio
parametrico di fornitura dell’energia elettrica come base di riferimento per il calcolo dello
scostamento.

* Rciiir, componente al cui interno sono presenti voci quali il contributo versato all’ARERA, gli oneri
locali nel quale ricadono le tasse, i canoni, i contributi ed i tributi versati agli enti locali.

o RcZ, componente al cui interno sono presenti il recupero dello scostamento tra la componente a
copertura dei costi all'ingrosso del secondo anno precedente (a-2) ed i costi effettivamente spettanti.

Il meccanismo sopradescritto replica quello gia contemplato nella deliberazione 28 dicembre 2015
n.664/2015/R/IDR <<metodo tariffario idrico 2016-2019- MTI -2>> nonché nella precedente deliberazione
27 dicembre 2013 n. 643/2013/R/IDR (metodo per il 2014-2015), e prima ancora quello definito con la
585/2012/R/idr (Metodo tariffario MTT per 2012-2013), creando un continuum nel tempo della logica
tariffaria seguita.
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Quanto detto fornisce gia una prima evidenza che quota parte del futuro VRG del 2021 sara designata a
conguagliare costi sostenuti in misura differente da quelli coperti da tariffa, o al recupero del differenziale
sui ricavi conseguiti per effetto “volumi”, relativi al 2019.

La conclusione di quanto sopra narrato & che la metodologia tariffaria di ARERA si fonda su una logica di
“guaranteed revenue” definito in sede di approvazione della tariffa e funzione di vari elementi di costo
economico (operativi e di capitale). Seppur con una certa semplificazione si puo dire che una parte dei ricavi
garantiti per il 2019 che non e stata richiesta in bollettazione all’'utenza nell’anno 2019, o é stata richiesta in
misura eccedente rispetto a quella prevista, potra essere recuperata o restituita con le tariffe del 2021.

Il valore delle quote di tariffa spettanti a CAP Holding S.p.A. € ammontato a complessivi euro 228.258.849
(euro 218.014.367 nel 2018).

Il confronto con il ricavo per I'anno 2018 evidenzia un sostanziale aumento (+10.244.482 euro) del ricavo da
tariffa principalmente per effetto di quanto sopra gia evidenziato.

Di seguito la suddivisione per Provincia dei ricavi da tariffa e dei ricavi da Grossista inseriti nella voce Ricavi
del conto economico.

Ricavi CELECE Ll Variazione %
31.12.2019 31.12.2018

Ricavi da Tariffa

Provincia di Milano 228.258.849 217.829.065 5%
Provincia Varese 0 185.302 -100%
Totale Tariffa 228.258.849 218.014.367 5%
Ricavi Grossista

Provincia Monza e Brianza 13.978.404 12.827.733 9%
Provincia Como 195.747 154.931 26%
Citta Metropolitana di Milano 1.957.118 2.237.416 -13%
Provinca Lodi 400.566 405.351 -1%
Totale Grossista 16.531.835 15.625.431 6%
Totale 244.790.684 233.639.799 5%

Inoltre, si segnalano, come riportato in tabella sotto, per 'ambito di Pavia gli ulteriori ricavi sono a titolo di
prestazioni di servizio per esecuzione delle attivita tecniche attinenti alla conduzione ed alla manutenzione
ordinaria delle opere del s.i.i nel territorio di Pavia svolte a favore del gestore di quel ambito.

. ... e . . Valore al Valore al .
Ricavi per servizi industriali ad altri gestori Variazione %
31.12.2019 31.12.2018
Provincia Pavia 2.671.119 2.649.542 1%
Totale Ricavi per servizi industriali ad altri gestori 2.671.119 2.649.542 1%

Ricavi per lavori su beni in concessione

| ricavi per lavori su beni in concessione sono pari a euro 96.309.214 per I'esercizio chiuso al 31 dicembre
2019. Ammontarono ad euro 86.322.430 per il 2018. Tali ricavi corrispondono, in applicazione dell’IFRIC 12,
alle opere realizzate sui beni in concessione di proprieta della societa ed utilizzate dalla medesima
nell’esercizio della propria attivita caratteristica.

-32-



Altri Ricavi e proventi.

Gli altri ricavi e proventi ammontano per |’esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 ad euro 18.598.389. Nel 2018
ammontarono ad euro 19.737.935. Le principali componenti sono date da:

e ricavi contratti per servizi intercompany per euro 4.734.969;
e rimborsi per personale distaccato per euro 1.594.074;
e ricavi per contributi per euro 735.225 per lavori di estensione rete ed allacciamenti acquedotto;

e altre sopravvenienze per euro 3.632.579 composte principalmente da incassi su crediti da utenti
svalutati in esercizi precedenti, da ricavi per lavori di esercizi precedenti, credito d’'imposta per
ricerca e sviluppo, diritti fissi e penalita antincendio etc..

e storno di fondi accantonamento spese future e rischi per euro 1.888.306.

Dei predetti storni di fondi:

euro 392.399 sono relativi al parziale esubero del fondo “accordi bonari” formatosi fino al 2016 ex art.12
del D.P.R. 5 ottobre 2010, n. 207. La quota inutilizzata del fondo ¢ infatti liberata man mano che le
opere del programma degli investimenti cui si riferivano le somme accantonate, vanno ad ultimazione;

- euro 1.094.178 sono relativi al parziale esubero del fondo per cause in corso;

- euro 244.283 sono relativi a esubero fondo copertura perdite future;

- euro 143.023 sono relativi a esubero fondo imposte;

- euro 14.423 sono relativi al parziale esubero del fondo smaltimento fanghi.

Il totale costi di CAP Holding S.p.A.

Si premette che, come consentito dal principio IAS n.1 (Presentazione del bilancio), la societa presenta un
prospetto di conto economico complessivo che espone I'analisi dei costi attraverso una classificazione basata
sulla natura dei medesimi.

CAP Holding S.p.A. ha registrato nel 2019 costi totali per euro 322.287.012, crescenti rispetto al 2018 (euro
304.690.449) per circa il 6%.

Valore al Valore al

Costi totali %
31.12.2019 31.12.2018

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 654.239 495.959 32%
Costi per servizi e godimento di beni 136.902.176 135.163.425 1%
Costi per lavori su beni in concessione 96.309.214 86.322.430 12%
Costo del personale 22.392.971 19.252.100 16%
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 55.344.309 48.448.905 14%
Altri costi operativi 10.712.046 15.007.632 -29%
Costi totali 322.314.955 304.690.449 6%

Cio e principalmente dovuto a un aumento dei costi del personale (+16%), dei costi per lavori su beni in
concessione (+12%) nonché degli ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (+14%). Tali aumenti sono
in parte compensati dalla diminuzione degli altri costi operativi (-29%).
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Costi per servizi
Ammontano nel 2019 ad euro 136.902.176 contro un dato di euro 135.163.425 per il 2018.

Le principali voci sono:

# Costi per servizi Valore al Valore al Var.%
31.12.2019 31.12.2018
1  Costi per contratto conduzione impianti Amiacque Srl 103.507.448 97.959.837 6%
2 Costi per lavori 3.535.769 1.335.647 165%
3 Interventi su impianti e case dell'acqua 753.135 523.573 44%
4 Spese per il personale in distacco 1.663.179 2.107.524 -21%
5 Accantonamenti fondi spese future 1.972.754 7.436.071 -73%
6  Costi contratto depurazione grossista 1.557.896 1.157.259 35%
7  Assicurazioni 887.166 738.006 20%
8 Consulenze diverse 1.357.113 935.056 45%
9  Rischio idraulico 999.818 2.395.906 -58%
10  Altri servizi 8.340.633 7.725.739 8%
11 Costi per servizi amministrativi, generali e commerciali 4.685.301 3.544.966 32%
12 Costi per godimento di beni 7.641.963 9.303.841 -18%
Totale costi per servizi 136.902.176 135.163.425 1%

Di seguito alcune illustrazioni, con riferimento alle principali voci di cui alla precedente tabella.

La voce 1 e rappresentata dai corrispettivi riconosciuti alla societa controllata Amiacque S.r.l. per servizi
intercompany derivanti principalmente dal contratto per la conduzione delle attivita operative ricomprese
nel perimetro di conduzione degli impianti nei territori di competenza dell’ATO Provincia di Milano, dell’ATO
Provincia di Pavia e dell’lATO Provincia di Monza Brianza. Si tratta fondamentalmente e principalmente
dell’attivita di produzione industriale diretta (esercizio, conduzione di reti ed impianti) ed indiretta
(manutenzioni, pulizie, riparazioni non incrementative del valore dei cespiti) del servizio.

La voce 1 inoltre comprende inoltre i corrispettivi riconosciuti alla controllata Amiacque S.r.l. per altri servizi
intercompany tra i quali uso infrastrutture del servizio idrico di proprieta di Amiacque S.r.l., servizi operativi,
servizi generali, lettura e controllo di insediamenti produttivi, lettura dei servizi di utenza.

La voce 4 rappresenta il costo del personale di Amiacque S.r.l. distaccato presso la capogruppo per euro
1.663.179.

La voce 5 accoglie accantonamenti annui a fondi oneri e rischi per euro 1.972.754.

Di essi:

- euro 1.274.487 sono relativi all’ladeguamento di un fondo per interventi di bonifica e ripristino
ambientale relativi al sedime degli impianti di depurazione, valutato in considerazione di quale sara la
condizione ragionevolmente attesa dei terreni sottostanti alle sezioni in particolare di pretrattamento
e di digestione anaerobica al termine della loro vita utile, nonché della stima degli oneri necessari a
eliminare le contaminazioni che statisticamente si presentano); Nel 2018 I'accantonamento in parola
fu di euro 1.382.864.

- euro 559.583 sono relativi al’'adeguamento del fondo bonifica vasche (euro 635.284 nel 2018).

- euro 138.683 per adeguamento del fondo spese future per “ripristini stradali” non ancora effettuati
nell’lanno 2019, per un ammontare pari ad euro (euro 108.598 nel 2018). L'onere é stato quantificato
come la migliore stima al 31.12.2019 condotta dai tecnici di CAP Holding S.p.A. dei tratti stradali per i
quali, entro la medesima data sono maturatiirequisiti che impongono al Gestore del S.1.1. di intervenire,
in ottemperanza a quanto disciplinato e regolamentato dalla delibera n. 5, pt. 2, dell’Ufficio d’Ambito
della Citta Metropolitana di Milano del 25.5.2016.
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La voce n. 6 ¢ relativa ai costi per i contratti di grossista di prestazioni relative al servizio idrico per euro
1.557.896: nei confronti SAL S.r.l., gestore dell’ambito di Lodi, per euro 444.933 e MM S.p.A., gestore della
citta di Milano, per euro 1.112.963.

La voce n. 7 & relativa i costi per premi assicurativi per euro 887.166.

La voce n. 8 e relativa ai costi sostenuti per le consulenze (es.: consulenze unbundling, servizi di revisione,
consulenze organizzative, di processo, di auditing, etc.).

La voce n. 9 é riferita i costi sostenuti per i contratti di invarianza idraulica con i comuni soci.

La voce n. 10 Altri servizi comprende principalmente costi per gestione ciclo smaltimento fanghi con recupero
in agricoltura, spese relative a formazione, selezione e ristorazione, controlli sanitari del personale, spese
legali, sponsorizzazione idroscalo, etc.

La voce n. 11 Costi per servizi amministrativi, generali e commerciali & composta soprattutto dai costi di
assistenza tecnica e manutenzione ordinaria software, costi di spedizione bollette e altre comunicazioni a
utenti, indennita a organi sociali ed i costi di manutenzione ordinaria.

La voce n. 12 dei costi per servizi ingloba anche il costo riconosciuto per I'utilizzo di infrastrutture e/o beni di
terzi, cosi ulteriormente composta.

Valore al Valore al
31.12.2019 31.12.2018

Costi per godimento di beni

Rimborsi mutui e canoni concessori 5.048.080 5.739.358 -12%
Canoni concessione uso pozzo 1.222.494 1.019.159 20%
Canoni di attraversamento 676.670 766.919 -12%
Canoni di locazione e licenze 410.821 1.367.142 -70%
Noleggi 283.897 411.263 -31%

Totale costi per godimento di beni 7.641.963 9.303.841

Siricorda che nel 2019 l'applicazione dell’ IFRS 16 (/eases) comporta una diversa esposizione dei dati a conto
economico rispetto al 2018.

Per tutti i contratti (noleggio auto, locazione sedi, etc.) che rientrano nella nuova definizione (sia leasing
finanziari, che leasing operativi, ma anche noleggi o contratti di servizi) sono ora contabilizzati con I'approccio
finanziario, ossia rilevando I'asset nell’attivo patrimoniale (il right of use andra rilevato tra le
immobilizzazioni, in una voce specifica separata) e il debito verso il fornitore (lease liability) nel passivo
patrimoniale. Il right of use (diritto di utilizzo) & quindi soggetto ad ammortamento.

Non é stata invece modificato il trattamento della parte principale dei costi dati dalla quota annua
riconosciuta agli EE.LL. per l'utilizzo delle infrastrutture di loro proprieta e parametrata alla rata annua di
ammortamento dei mutui dagli stessi accesi per la costruzione di dette infrastrutture.

13 Tali importi infatti, anche nell’lMTI-3 come nlI’MTI-2, sono allocati, nella generazione del ricavo tariffario,
tra i “Costi operativi aggiornabili” (cioe “passanti”), sicché concorrono anche per il cash in, nello stesso
importo “dell’uscita” (rate annue), senza avere cioe alcun impatto finanziario netto.
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Il valore di euro 5.048.080 (euro 5.739.358 nel 2018) comprende inoltre le quote riconosciuta agli ex gestori
per l'utilizzo delle rispettive infrastrutture quando rimaste in loro proprieta, sulla base del corrispettivo
pattuito convenzionale.

Di seguito I'andamento negli ultimi anni di tale costo.

Rimborsi mutui e canoni concessori
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Anno
La voce ha avuto inizialmente un incremento notevole, man mano che CAP Holding S.p.A. superava le gestioni
“in economia” e/o “non conformi” sul territorio.

E’ in decrescita ed ulteriormente destinata a scendere man mano che progrediscono i piani diammortamento
dei sottostanti mutui.

Nella voce Costi per servizi amministrativi, generali e commerciali) sono inseriti, tra gli altri, i costi di
amministratori, sindaci e societa di revisione legale.

Di seguito i dettagli della voce di costo relativa ad amministratori, sindaci ed Organismo di Vigilanza:

o . . Valore al Valore al
Indennita organi sociali
31.12.2019 31.12.2018
Indennita Consiglio d'Amministrazione 135.115 135.115 0%
Indennita Collegio Sindacale 70.881 66.357 7%

Totale indennita 205.996 201.472

In merito ai costi del consiglio di amministrazione si evidenzia come I'importo & sempre quello riconosciuto
dalla Assemblea dei soci del 1° giugno 2017.

In merito alla societa di revisione BDO lItalia S.p.A., il costo sostenuto da CAP Holding S.p.A. per la revisione
legale dei conti ammonta nel 2019 ad euro 20.500 (nel 2018 ammonta ad euro 20.500).

Il revisore legale dei conti & la societa BDO lItalia S.p.A. nominata, con approvazione del relativo compenso,
dall’Assemblea dei soci di CAP Holding S.p.A., nella seduta del 01.06.2017, su proposta motivata del Collegio
Sindacale e previo esperimento di procedura negoziata con confronto di offerte, per gli esercizi con chiusura
dal 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2025 (condizionatamente alla acquisizione da parte di CAP Holding
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S.p.A. dello status di Ente di Interesse Pubblico, a seguito dell’emissione e quotazione, poi avvenuta il
2.8.2017, del prestito obbligazionario ISIN n. XS1656754873, gia oggetto di commento.

La societa di revisione & stata incaricata di altre attivita sotto riportate, i cui costi sono stati sostenuti nel
2019:

- adempimenti di gruppo CAP di cui alla Deliberazione ARERA 24.03.2016, n. 137/2016/R/COM (revisione
contabile dei conti annuali separati “regolatori”, ai fini di unbundling, inscindibilmente affidata con
I'incarico di revisione legale) euro 6.000;

- all'assurance del Bilancio di Sostenibilita 2018, affidate con incarico del novembre 2017, euro 13.000;

- attestazioni legate al bonus pubblicita (DPCM 90/2018, art.4) per CAP, anno 2018, euro 1.000.

- costi per certificazione spese di attivita di ricerca e sviluppo per euro 5.000.

La societa di revisione é stata incaricata di altre attivita sotto riportate, i cui costi saranno sostenuti nel 2020:
- attestazioni legate alla certificazione delle spese di Ricerca e Sviluppo per CAP, anno 2019, euro
7.000;
- assurance Dichiarazione Non Finanziaria 2019 euro 13.377.

Costi per lavori su beni in concessione

I costi per lavori su beni in concessione sono pari a euro 96.309.214 per 'esercizio chiuso al 31 dicembre
2019 e rappresentano gli oneri relativi alle opere realizzate sui beni in concessione. | costi interni capitalizzati
sono iscritti per natura all’interno delle specifiche voci di Conto Economico. Nel 2018 ammontarono ad euro
86.322.430.

Costi del personale

La voce personale euro 22.392.971 nel 2019 (euro 19.252.100 nel 2018), ha registrato un incremento
dell’'16%.

Va osservato che il personale in servizio al 31.12.2019 risulta incrementato rispetto al 31.12.2018 di 31 unita,
per un totale di 392 dipendenti. L'incremento & dovuto a principalmente a nuovi ingressi per assunzioni
conformemente a quanto deciso dal Comitato di Indirizzo strategico anche alla luce della politica adottata
dal Gruppo volta ad utilizzare le opportunita dettate dal Decreto legge 28 gennaio 2019 n. 4 - convertito con
modificazioni dalla Legge 28 marzo 2019, n. 26 (cd. Quota 100).

Occorre rammetare che il costo del personale deve essere letto all’interno del Gruppo CAP, ossia in forma
aggregata tra Cap Holding (in cui ad esempio sono stati assunti i dirigenti) ed Amiacque.

Una visione complessiva di tale costo evita la commissione di incomprensioni ad opera degli organi di
controllo, cosi come é stato chiarito nella assemblea dei soci di Approvazione Bilancio 2018 (come meglio si
chiarisce a pag. 318 del relativo verbale).

Ammortamenti

La voce ammortamenti euro 43.622.245 nel 2019, (euro 37.102.662 nel 2018) ha registrato un incremento

del 18%.

Accantonamenti e svalutazioni
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La voce euro 11.722.064 nel 2019 (euro 11.346.243 nel 2018) ha registrato un incremento di 375.821
Euro, pari al 3%.

In tale voce si segnala:

- accantonamenti al fondo rischi controversie legali per euro 402.496;

- accantonamento a fondi spese future per la dismissione dei fabbricati, in cui attualmente insiste la sede,
sita in Milano, Via Rimini 34/36, per euro 1.459.073. Detti fabbricati sono in corso di demolizione ed i
relativi lavori dovrebbero terminare nel 2021. In loro vece verra eretto un nuovo fabbricato da
destinarsi ad “headquarter” del Gruppo CAP. Per maggiori dettagli si rinvia alla nota integrativa.

- svalutazione crediti, per un accantonamento di euro 9.860.496.

Altri costi operativi

Un’ultima voce di un certo rilievo & data dagli altri costi operativi il cui valore, euro 10.712.046 al 31.12.2019,
€ diminuito rispetto al 2018 (15.007.632 euro).

All'interno di questa voce trovano collocazione, tra gli altri: le spese di funzionamento A.ATO, canoni
demaniali, COSAP/ TOSAP, IMU, ecc.

Ecco la composizione delle principali voci:

Valore al Valore al
31.12.19 31.12.2018

Altri costi operativi

Spese di funzionamento Enti (ATO-ARERA) 286.235 200.066 43%
Imposte e tasse 608.307 1.062.140 -43%
Sopravvenienze 5.243.847 9.731.414 -46%
Altri oneri diversi di gestione 1.958.085 2.008.857 -3%
Bonus idrico integrativo 20.433 20.564 100%
Altro 2.595.138 1.984.590 31%

Totale altri costi operativi

10.712.046

15.007.632

Tra le sopravvenienze si segnalano alcuni adeguamenti di ricavi di esercizi precedenti (conguagli regolatori
negativi, note di accredito ad utenze, minori ricavi da commesse di lavori di risoluzione interferenze

finanziate da terzi, etc.).

Risultato operativo netto

Il risultato operativo netto per il 2019 ammonta ad euro 49.371.124, superiore a quella del 2018 ammontante

ad euro 43.952.330.
Oneri e proventi finanziari

La differenza tra oneri e proventi finanziari, per il 2019 ammonta ad euro -4.330.714, superiore a quella del

2018 ammontante a euro -4.227.948.

Imposte

Le imposte sul reddito ammontano a complessivi euro 13.863.994 (euro 12.482.198 nel 2018).

Risultato netto d’esercizio



Il saldo di esercizio € stato di euro 31.176.4161 (euro 27.242.184 nel 2018).

Gli investimenti di CAP Holding S.p.A.

Complessivamente le lavorazioni che hanno avuto destinazione “investimento” nel 2019 sono state pari ad
euro 107.023.220 (euro 94.876.695 nel 2018, euro 83.406.682 nel 2017, euro 79.287.468 nel 2016, euro
77.050.472 nel 2015, euro 57.370.559 nel 2014, euro 51.135.273 nel 2013, euro 28.929.913 nel 2012 ed euro
18.853.023 nel 2011).

Si segnala che nel 2019 non ci sono stati acquisti di rami d’azienda e/o di universalita di beni “usati” a
differenza degli anni precedenti. Nel 2018 gli acquisti di rami d’azienda e/o di universalita di beni “usati”
ammontarono ad euro 529.021 e per euro 73.516 per I'acquedotto di Gorla nonché beni immobili, gia in
esercizio, acquistati dalla controllata Amiacque S.r.l. per euro 7.910.577 (sede di Via Rimini, in Milano), per il
2017 ad euro 1.819.045, per I'anno 2016 ad euro 2.251.382, per I'anno 2015 ad euro 24.500.000 e per il 2014
ad euro 364.843.

Investimenti
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Tutti gli investimenti sono stati realizzati da CAP Holding S.p.A. e/o da Amiacque S.r.l., societa di cui CAP
Holding S.p.A. possiede il 100% al 31.12.2019 (con la quale e stato sottoscritto un contratto per affidarle tale
compito).

Gli investimenti riguardano quasi nella grande maggioranza infrastrutture dedicate al servizio idrico
integrato.

Si ricorda che gli investimenti, nella logica organizzativa del gruppo CAP, sono prevalentemente curati

direttamente dalla capogruppo, che prende in carico la parte piu complessa (in genere progetti di lavori
pubblici).

Il personale e 'ambiente

Per quanto attiene alle informazioni attinenti all’ambiente e al personale richieste dall’art. 2428 del cod. civ.
si segnala che nel 2019:
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- non si sono rilevati morti sul lavoro, né infortuni gravi che hanno comportato lesioni gravi o gravissime,
né addebiti in ordine a malattie professionali su dipendenti o ex dipendenti e cause di mobbing, per le
quali e stata accertata definitivamente una responsabilita aziendale;
non si sono verificati danni causati all’'ambiente per cui la societa e stata dichiarata colpevole in via
definitiva, né comminate sanzioni o pene definitive inflitte all'impresa per reati o danni ambientali.

Nell’ambito del processo di consolidamento delle attivita di indirizzo e coordinamento di CAP Holding S.p.A.
- affidataria ventennale della gestione del servizio Idrico Integrato nel territorio di riferimento —anche I'anno
2019 e stato caratterizzato da interventi riorganizzativi interni volti a rendere piu efficace ed efficiente la
gestione del servizio stesso, nell’ottica del miglioramento continuo, puntando ad un maggior rafforzamento
delle funzioni della Capogruppo.

In un’ottica di politiche industriali volte a valorizzare la gestione in house providing del servizio idrico
integrato, & proseguita la gestione in codatorialita (prevista dall’art. 30 comma 4-ter del D. Lgs 276/2003) con
Brianza Acque dell’ Ufficio Information Technology di Rete finalizzato a massimizzare le sinergie nell’ambito
di un territorio fortemente interconnesso.

Analisi dell’andamento del numero del personale

| personale in servizio al 31.12.19 risulta incrementato di 31 unita, come meglio descritto nella tabella
numerica inserita in nota integrativa, per un totale di 392 dipendenti.

Si sottolinea che le figure dirigenziali e la maggior parte di quelle apicali di Gruppo CAP sono direttamente
dipendenti dalla societa capogruppo, CAP Holding S.p.A., come peraltro avviene normalmente nelle realta
dei gruppi societari. Tale circostanza ha un impatto sul costo medio del personale di CAP Holding S.p.A. che
ripartisce su poco personale il costo di dirigenti/quadri, che pure prestano la loro opera per tutto il gruppo
(es.: tramite distacchi totali e/o parziali). Il rapporto tra numero e costo del management va dunque piu
immediatamente valutato a livello di bilancio consolidato, come si & gia avuto modo di sottolineare a vari
comuni soci, anche in risposta a sollecitazione della Corte dei Conti, sezione regionale di controllo per la
Lombardia, a proposito di esercizi precedenti (Es.: deliberazione 7/2019/VSG).

E da sottolineare come nel corso del 2019 si siano registrate diverse movimentazioni del personale:

- Ingresso din. 69 unita di cui: n. 51 unita mediante attivazione di selezioni ai sensi del vigente Regolamento
per le assunzioni del personale (di cui n. 8 apprendisti, 1 Direttore, 18 Tempi determinati); n. 18 per
cessione di contratto infragruppo (da Amiacque S.r.L.);

- Uscita n. 38 unita di cui: n. 10 unita per raggiunti requisiti di pensionamento — n. 1 unita cessazione per
risoluzione rapporto di lavoro - n. 14 unita per dimissioni - n. 10 unita per termine rapporto di
lavoro/mancato supero periodo di prova- n° 1 cessioni contratto da Amiacque S.r.I. a CAP Holding S.p.A.-
n°® 2 cessioni di contratto da CAP Holding S.p.A a Pavia Acque S.c. ar.l..

Il personale risulta essere cosi suddiviso:

TIPOLOGIA NUMERO
e DIRIGENTI 9
e QUADRI 24
e PERSONALE TECNICO 134
e PERSONALE AMMINISTRATIVO 225
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Il totale di 392 e suddivisibile, tra principali impieghi, come segue:
e PERSONALE TECNICO 148

e PERSONALE AMMINISTRATIVO 244

Analisi dell’andamento del costo del personale in riferimento ai Costi Totali.

Dall’analisi dell’incidenza del Costo del Personale sul totale dei Costi, si evidenzia quanto segue:

2019 2018

% Incidenza Costo Personale/CostiTotali  6,95% 6,32%

Per I'anno 2019 l'incidenza registrata del Costo del Personale sul totale dei Costi risulta essere pari al 6,95%
(6,32% per il 2018). Peraltro, tale indice va meglio analizzato con riferimento al bilancio consolidato.

CAP Holding S.p.A., al 31/12/20189, risulta essere in linea con le disposizioni previste dalla L.68/69, Norme per
il diritto al lavoro dei disabili, avendo sottoscritto con la Provincia di Milano in data 27/05/2016, convenzione
infragruppo di inserimento lavorativo di persone con disabilita ex art. 11 L. 68/99 a favore di Gruppi di
Impresa cosi come definiti dal D.L. 276/2003 art 31.

La attivita di ricerca e sviluppo

La Direzione Ricerca e Sviluppo di CAP Holding S.p.A., con sede presso il Centro Ricerca Sala Azzurra, ha
coordinato le attivita di ricerca e sviluppo, operando a diversi livelli per progetti a breve, medio e lungo
termine e adottando un modello di ricerca del tipo “Open Innovation” per godere dell’opportunita di
impiegare idee sia interne che esterne all’azienda come input per il processo di innovazione e per utilizzare
percorsi di mercato interni ed esterni all’azienda per lo sviluppo di servizi innovativi.

Nel 2019 sono proseguiti progetti e attivita di ricerca e innovazione gia intrapresi nei precedenti esercizi e ne
sono stati avviati di nuovi riguardanti tematiche di interesse per il servizio idrico integrato. Inoltre,
coerentemente alle logiche di Open Innovation, sono state mantenute molte collaborazioni di ricerca e ne
sono state avviate di nuove attraverso Contratti di Ricerca, Collaborazioni Quadro, Accordi per la ricerca,
Accordi di partenariato. In particolare, si elencano di seguito i principali:

e Universita La Sapienza - Contratto di Ricerca per “Upgrade dello screening isotopico dei sistemi acquiferi
lombardi, nell’ambito dei territori gestiti dalle societa del Sll facenti parte della Water Alliance”;

e Neorurale Hub - Como Next Innovation Hub - Accordo quadro attivita di collaborazione tecnico-scientifica
(progetti di ricerca, partecipazione a progetti finanziati, progettazione di corsi di formazione) con la
finalita di contribuire alla diffusione di una nuova cultura dell’acqua e all’applicazione sul territorio dei
comuni gestiti da Cap Holding, con particolare interesse alla fertirrigazione, e alla valorizzazione dei
sottoprodotti derivanti dal ciclo di depurazione;

e Politecnico di Milano — Contratto di ricerca per il finanziamento di una borsa di Dottorato sul progetto
dal titolo “Waterworks efficiency and resilience by the integrated management of the water distribution
network”;

e Universita degli Studi di Pavia - Contratto di Ricerca riguardante I'applicazione di ceppi fungini nei
processi di trattamento delle acque reflue e dei fanghi di depurazione, in ottica di economia circolare
(Progetto MicoDEP);
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e Politecnico di Milano — Contratto di ricerca per il finanziamento di una borsa di Dottorato sul progetto
dal titolo “Assessment of hydrological flows in Lombardy alpine rivers, and their connection with the
underground aquifer, under potential climate change scenarios in the XXI century”;

e Politecnico di Milano — Contratto di ricerca per “Gestione ottimizzata di processi di disinfezione per
mezzo di tecniche innovative di monitoraggio, modellazione e controllo.

CAP Holding S.p.A. ha inoltre proseguito le attivita di partecipazione a bandi per progetti europei e regionali,
ottenendo il finanziamento del progetto CE4WE — Circular Economy for Water and Energy, coordinato da
Universita di Pavia nell’ambito della Call Hub di Regione Lombardia.

Acquedotto

Nel corso del 2019, il progetto PIA — Piano Infrastrutturale Acquedotti & stato impiegato per generare due
modelli numerici di flusso e trasporto (rispettivamente per CrVI e PFAS) in due aree campione (CrVI: area
della Martesana, PFAS: zona Sesto S.G./Cinisello B.), & stato altresi portato a regime il progetto EWS (Early
Warning System) ed ulteriormente implementato, con la posa in opera di nuove stazioni di monitoraggio in
ulteriori 11 comuni che fino ad oggi ne erano completamente sprovvisti.

Il PIA hainoltre permesso di popolare il Portale geologia del WebGIS Acque di Lombardia di due nuovi servizi
tematici: quello relativo alle interferenze fognatura - falda e quello dedicato al censimento e mappatura dei
potenziali centri di pericolo presenti sul territorio provinciale gestito da Cap Holding.

In collaborazione con I'Universita degli Studi di Perugia, inoltre, il Settore Gestione Acquedotti di Cap Holding
ha avviato un progetto sperimentale per I'individuazione di perdite in rete. La tecnica innovativa individuata,
implementabile attraverso un dispositivo trasportabile, sfrutta le proprieta delle onde di pressione che sono
parzialmente riflesse in corrispondenza di singolarita quali, ad esempio, perdite, valvole di linea parzialmente
chiuse, allacci inattivi e ostruzioni parziali. Il tempo di arrivo nella sezione di misura dell'onda riflessa dalla
singolarita consente di determinare la posizione di quest'ultima; I'ampiezza dell'onda riflessa dipende
dall'entita della singolarita. Tale sperimentazione € stata svolta nella dorsale di Pozzuolo Martesana.

Acque di pioggia

Nell’ambito della ricerca e sperimentazione di nuove soluzioni per la riduzione dei fenomeni di allagamento
dovuti ad una insufficienza della capacita di smaltimento dei deflussi della rete di drenaggio urbano
soprattutto in occasione del manifestarsi di eventi meteorici intensi, Cap Holding ha condotto le attivita
legate al progetto LIFE METROADAPT e redatto la proposta RETHINK, proponendola come Coordinatore
nell’ambito del programma europeo LIFE.

Attraverso il progetto LIFE METROADAPT, Cap Holding ha proseguito la redazione dei documenti progettuali
di realizzazione di misure dimostrative di Nature Based Solutions presso i Comuni di Solaro e Masate, oltre
che, in stretta collaborazione con gli altri partner di progetto. incoraggiare iniziative bottom-up e sviluppare
misure di disseminazione quali seminari tecnici e incontri formativi sulla tematica della gestione delle acque
meteoriche in ambito urbano.

Con la proposta LIFE RETHINK, invece, Cap Holding si € posto come obiettivo quello di produrre un modello
di governance migliorato delle problematiche relative all’'invarianza idraulica, partendo dallo status quo
dell’applicazione della norma regionale lombarda (regolamento n° 7 del 27.11.2017), con I'ambizione di
creare un modello esportabile e di contribuire all’estensione dell’applicazione della norma in settori ancora
marginali.

CAP Holding S.p.A. ha inoltre proseguito il lavoro, in collaborazione con Universita degli Studi di Milano, di
redazione dei documenti semplificati per tutti i Comuni di cui gestisce il servizio idrico.

Depurazione
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CAP Holding S.p.A., perseguendo I'ampia politica di recupero di materia e energia dagli impianti di
depurazione in ottica di economia circolare, ha continuato nel corso del 2019 I'ideazione e 'implementazione
di soluzioni di processo per il recupero delle risorse. In particolare, ha avviato presso il depuratore di Sesto
San Giovanni un fermentatore per I'ottenimento di substrati carboniosi facilmente biodegradabili (VFA) e
presso il depuratore di Robecco Sul Naviglio un sistema di bioessiccamento dei fanghi, in collaborazione con
la startup americana Bioforcetech Corporation.

Sono stati proseguiti i seguenti progetti con Universita e partner industriali:

MICODEP: DA FANGHI A BIOMATERIALI

Nel corso del 2019 il progetto Micodep ha concentrato le sue attivita sulla caratterizzazione della flora
micologica nativa presente nei depuratori. Due campagne di campionamento, una primaverile e una
autunnale, sono state svolte presso il Depuratore di Robecco sul Naviglio: campioni di acqua e fango sono
stati recuperati da varie sezioni dell'impianto e caratterizzati.

Il partner Universita di Pavia ha caratterizzato le varie specie appartenenti al mondo dei funghi presenti nei
campioni, e selezionato e isolato quelle che sono note per avere specifiche proprieta di assimilazione di
inquinanti, organici e inorganici.

PROGETTI SIMBIOSI INDUSTRIALE

Nel corso del 2019 Cap Holding S.p.A. ha portato avanti sperimentazioni in collaborazione con due aziende
di settori industriali legati al mondo della plastica: in particolare, con il gruppo FITT, produttore di tubazioni
in PVC e il gruppo NOVAMONT, leader nel mercato delle bio-plastiche compostabili.

In collaborazione con FITT sono stati svolti studi preliminari, culminati con una prova di produzione su scala
reale, di tubi in PVC contenenti bio-carbonato, un derivato dei fanghi, per sostituire la carica minerale
solitamente utilizzata.

Insieme a NOVAMONT, Cap Holding si € concentrata sulla valutazione sperimentale dell’utilizzo di cellulosa
di scarto, recuperata dal refluo urbano tramite una tecnologia innovativa proposta da un partner, come
materiale di partenza per la produzione di idrolizzati fermentabili in chemicals bio-based.

PROGETTO WATER REUSE RISK MANAGEMENT

Cap Holding S.p.A., in collaborazione con I'Istituto Superiore di Sanita, il Water Institute dell’Universita del
North Carolina, I'[RSA-CNR, I'lstituto Mario Negri e il Politecnico di Milano, ha lanciato un progetto interno
per la definizione di un protocollo di risk assessment dedicato al riuso di acqua depurata in agricoltura.

Il progetto nel 2019 si e sviluppato su due binari paralleli: da una parte, una campagna di analisi, condotta da
IRSA e Mario Negri, per la ricerca e eventuale quantificazione di varie categorie di potenziali inquinanti,
effettuata su vari punti di campionamento all’'interno del Depuratore di Peschiera Borromeo.

Dall’altro lato, Cap Holding S.p.A., insieme a ISS e al Water Institute, si & concentrata sulla definizione teorica
delle matrici di rischio qualitativo e quantitativo, come base da “popolare” con i dati analitici, per valutare
successivamente le misure di monitoraggio e mitigazione da assumere nell’ottica della minimizzazione del
rischio.

Bandi di ricerca e innovazione

CAP Holding S.p.A. ha proseguito le attivita per la partecipazione a bandi di ricerca nazionali ed europei.

In particolare, sono proseguite le attivita di implementazione dei progetti PerFORM WATER 2030 - Platform
for Integrated Operation Research and Management of Public Water towards 2030, di cui CAP Holding &
Soggetto Capofila; METROADAPT - enhancing climate change adaptation strategies and measures in the
Metropolitan City of Milan nell’ambito del programma europeo LIFE; Digital Water City nell’ambito del
programma europeo Horizon 2020.

Inoltre, il progetto CEAWE — Circular Economy for Water and Energy di cui CAP Holding S.p.A. & partner e
stato ammesso a finanziamento.

Progetto METROADAPT
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Il progetto METROADAPT - enhancing climate change adaptation strategies and measures in the
Metropolitan City of Milan, € co-finanziato da parte della Commissione Europea nell’ambito del bando del
programma LIFE 2017 Climate Action. Avviato a Ottobre 2018 e coordinato da Citta metropolitana di Milano,
il progetto vede Cap Holding come partner del progetto, assieme a Ambiente Italia, e-GEOS, Legambiente
Lombardia, Association des agencies de la Democratie Locale (ALDA).

Durante il 2019, le attivita di Cap Holding S.p.A. si sono concentrate sulla definizione e progettazione di due
interventi pilota, localizzati presso i Comuni di Solaro e Masate. In particolare, I'intervento di Solaro ha visto
la completa definizione della progettazione esecutiva, su un caso di applicazione di Natural Based Solutions
(NBS) per trattare e drenare le acque meteoriche di un’area di parcheggio a servizio di un locale impianto
sportivo, andando a distaccare la raccolta dalla fognatura, e utilizzando trincee drenanti e pozzi disperdenti.

Progetto H2020 Digital Water City

Cap Holding S.p.A. partecipa al progetto “Digital Water City - Leading urban water management to its digital
future”, co-finanziato dalla Commissione Europea nell’ambito del programma quadro Horizon2020. I
progetto coordinato dal Centro di Competenza sulle acque di Berlino (KWB — Kompetenzzentrum Wasser
Berlin) e composto da 24 partner di 10 paesi europei prevede la realizzazione di soluzioni digitali per
affrontare aspetti del ciclo idrico integrato in 5 casi studio urbani: Parigi, Berlino, Copenaghen, Milano, Sofia.
Nell’ambito del caso applicativo di Milano, nel 2019 le attivita di Cap Holding S.p.A. si sono concentrate sulla
valutazione di una sonda analizzatrice, sviluppata e fornita dal partner Fluidion, per la determinazione della
concentrazione di E.coli: in una prima fase, sono state effettuate piu di 100 misurazioni comparate tra lo
strumento fornito da Fluidion e la metodica di laboratorio utilizzata da Cap Holding S.p.A.. Sempre
nell’ambito delle attivita di progetto, Cap Holding S.p.A., in collaborazione con Universita degli Studi di
Milano, ha adibito un’area all’'interno del Depuratore di Peschiera Borromeo per la realizzazione di un campo
agricolo sperimentale dove effettuare test di irrigazione di colture selezionate utilizzando acqua depurata
proveniente dallo stesso impianto.

Progetto PerFORM WATER 2030

Cap Holding S.p.A. & capofila del progetto di ricerca industriale e sviluppo sperimentale PerFORM WATER
2030 - Platform for Integrated Operation Research and Management of Public Water towards 2030,
realizzato nell’ambito del POR 2014-2020.

Nel corso del 2019, I'attivita di Cap Holding S.p.A. nel progetto si & concentrata sul supporto alla messa a
punto dei vari impianti pilota, dislocati nei Depuratori selezionati da Cap Holding (San Giuliano Milanese
Ovest, San Giuliano Milanese Est, Peschiera Borromeo, Bresso). In particolare, sono stati ottenuti e analizzati
i primi risultati sperimentali prodotti nell’ambito dei piloti (delle societa SIAD e VEOLIA) dedicati alla
rimozione di microinquinanti emergenti, ottenendo risultati estremamente positivi, e di quelli concentrati
sull’utilizzo di ozono e ossigeno per migliorare la digeribilita e diminuire la quantita dei fanghi.

Progetto CEAWE

Cap Holding S.p.A. ha partecipato, insieme a Universita di Pavia, capofila del consorzio, a2a Servizio Idrico,
ENI, Mogu e NeoruraleHub, alla scrittura di una proposta progettuale dal titolo Circular Economy for Water
and Energy — CE4AWE, che e stata presentata per co-finanziamento sulla Call Hub Ricerca e Innovazione di
Regione Lombardia.

Le attivita del progetto si svilupperanno su tre pillar, due tecnici dedicati ad Acque ed Energia, e uno piu
generale centrato sulla gestione del progetto, la disseminazione e le considerazioni normative.

Il progetto e stato accettato per co-finanziamento, con inizio delle attivita previste per Febbraio 2020.
Nell’ambito del progetto, Cap Holding S.p.A. si occupera della valutazione dell’utilizzo di membrane fungine
per la depurazione, dello sviluppo di modelli idrologici in aree pilota per I'adattamento al cambiamento
climatico e al recupero della frazione oleosa del refluo urbano per la valutazione da parte di ENI per I'utilizzo
come precursore di biocarburanti.

CAP Holding S.p.A. ha inoltre partecipato alle proposte progettuali dei seguenti progetti europei:
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LIFE WASTE2VALUE — full proposal (A process to turn the wastewater organics into bioplastics and recover
nutrients while saving energy), VALUE CARBON (VALUE-added CARBON products from organic urban solid
waste), H2020 ADDWISE (Adding up smart water innovations to advance towards a water wise society),
H2020 MAXSYM (Development of sustainable solutions to maximize industry - water utilities symbiosis),
H2020 OPEN WASMA (Operational environments for water-smart management), LIFE RETHINK (Resilience
Enhancement Through Hydrological Invariance Networked Knowledge).

L’evoluzione prevedibile della gestione

Va precisato che CAP Holding S.p.A. agisce, come ampiamente illustrato nella presente relazione, in attivita
fortemente regolamentate, soprattutto per la parte relativa ai ricavi ed agli investimenti.

Il Budget annuale della societa, esaminato ed approvato dal C.d.A. di CAP Holding a dicembre 2019, mostra
il seguente andamento:

(unita di euro) Budget 2020

Totale Ricavi 359.519.075
(Totale Costi) (326.613.270)
Risultato operativo netto 32.905.805
Proventi finanziari (oneri finanziari svalutazioni partecipazioni) (3.982.886)
Imposte (8.676.876)
Risultato netto dell’esercizio 20.246.043

Si ricorda, quanto gia commentato a proposito dell’andamento della gestione circa la componente tariffaria
FONI e la sua destinazione.

Dunque in termini di redditivita, peraltro finalizzata a produrre risultati da reimpiegare nel Gruppo per
investimenti, il giudizio e quello di una attesa di risultati positivi.

Evento coronavirus

Il budget di cui sopra e stato approvato prima del manifestarsi della pandemia, dichiarata dalla
Organizzazione mondiale della Sanita il 11 marzo 2020 ed ai vari decreti emanati dalla Presidenza del
Consiglio dei Ministri del Governo Italiano (DPCM 8 marzo 2020 e seguenti).

Tra i provvedimenti del Governo italiano ha particolare rilievo il DI 18/2020 (decreto “cura Italia”), quale
primo intervento organico per contrastare gli effetti dell’emergenza coronavirus sul tessuto sociale e
produttivo del Paese e dal 17 marzo, giorno della sua entrata in vigore, si susseguono circolari e
interpretazioni informali su come applicarlo. Il decreto legge n.18/2020 introduce, tra le altre cose, anche
alcuni ammortizzatori sociali e prevede alcuni interventi a favore delle imprese, specialmente quelle medio
piccole.

A seguito dell’evento pandemico, intervenuto dopo la data di riferimento del bilancio, le societa del Gruppo
CAP e dunque anche CAP Holding S.p.A. hanno adottato e stanno adottando misure fortemente orientate a
garantire la continuita aziendale e la disponibilita dei servizi essenziali in condizioni di sicurezza, rafforzando
le proprie misure di prevenzione e contenimento dell’epidemia, in linea con le indicazioni e le norme adottate
delle Autorita competenti.

Va sottolineato che l'attivita di CAP Holding S.p.A., gestore del servizio idrico integrato, cioé di un servizio
pubblico essenziale, non puo essere interrotta. Sisegnala che nonostante una parziale riduzione delle attivita
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della Societa per ottemperare alle misure restrittive sopra citate, non vi sono stati fino a questo momento
interruzioni delle attivita essenziali.

Tra le misure adottate:

- CAP Holding S.p.A. haimmediatamente adottato misure di mitigazione dei rischi relativi alla sicurezza
sul lavoro procedendo, tra I'altro a: messa in sicurezza cantieri e chiusura di quelli non essenziali;
riorganizzazione degli spazi aziendali, per garantire distanze di sicurezza e intense misure d
igienizzazione dei locali; attivazione procedura emergenza sanitaria e servizi minimi; istituzione ed
attivazione del Comitato salute sicurezza OOSS-azienda; massimizzazione del ricorso allo smart
working (fino a coprire con tale strumento I'87% della forza lavoro che pud svolgere le proprie
mansioni in modalita smart working, rispetto ad una percentuale precrisi del 33%), potenziamento
immediato dei servizi di assistenza IT da remoto);

- CAP Holding S.p.A. ha inoltre attivato misure per garantire la continuita nella erogazione di servizi
essenziali, anche attraverso: riprogrammazione manutenzioni e interventi utenti; riorganizzazione
operations e servizi minimi; contingentamento delle squadre; analisi e presidio processi critici e
essenziali; pianificazione supply chain strategica, monitoraggio e ridefinizione indicatori qualita
tecnica/commerciale; garanzia ed esecuzione di tempestivi pagamenti ai fornitori anche per
garantire regolare immissione di liquidita nella filiera del gruppo;

- CAP Holding S.p.A. ha presentato domanda per accedere alle misure che il DI 18/2020 prevede per i
datori di lavoro che sospendono o riducono I'attivita lavorativa a causa del coronavirus per la
concessione del trattamento ordinario di integrazione, per quanto alla data odierna le giornate
lavoro con tale causale siano state, per CAP Holding S.p.A., di entita piuttosto contenuta;

- Circa la clientela, tenuto conto delle misure restrittive adottate dal Governo, CAP Holding S.p.A. ha
sospeso le scadenze di pagamento delle bollette inviate alla clientela fino al 31 maggio 2020;

- Circale esigenze diliquidita, fino a questo momento, non si segnalano tensioni particolari, per quanto
esistano le incertezze di cui piu sotto si fa cenno.

Al momento non ¢ possibile prevedere con sufficiente attendibilita quali ulteriori effetti possano in futuro
interessare la societa, provenienti dalla crisi che potrebbe manifestarsi soprattutto a livello macroeconomico,
ma anche locale ed indiretto (per esempio, per i clienti e la filiera dei fornitori del Gruppo CAP Holding S.p.A.,
etc.) e quindi riflettersi, successivamente, anche sulla gestione del credito e sulle disponibilita liquide della
societa.

A fronte di una situazione fluida e in rapida evoluzione, non si ritiene possibile ad oggi fornire una stima
guantitativa del potenziale impatto sulla situazione economica e patrimoniale della societa del Coronavirus,
in considerazione delle molteplici determinanti che risultano tuttora sconosciute e non definite. Tale impatto
sara pertanto considerato nelle stime contabili nel corso del 2020.

Si puo tuttavia aggiungere che I'epidemia suggerisce atteggiamenti prudenziali, al fine di far fronte alla
situazione di emergenza sanitaria emersa nel 2020 e per permettere alla societa di svolgere quel ruolo di
promozione degli investimenti futuri che le compete.

Gestione dei rischi finanziari.

Nell’ambito dello svolgimento della propria attivita CAP Holding S.p.A. si trova esposto ad alcuni rischi
finanziari quali il rischio di tasso di interesse, il rischio liquidita ed il rischio di credito/controparte.

Di seguito in maggior dettaglio vengono elencati i rischi finanziari cui CAP Holding S.p.A. € esposto e le
modalita con cui sono gestiti.

(a) Rischio Tasso di Interesse
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La parte di indebitamento finanziario che ha tasso variabile € comunque piuttosto contenuta. Al 31 dicembre
2019 ammonta a complessivi euro 3.234.964, pari a circa il 2% sul totale dell’indebitamento in essere al 31
dicembre 2019.

Alla stessa data una parte di tale indebitamento, al 31.12.2019 per euro 3.125.393, a tasso variabile si
accompagnano contratti di interest rate swap di pura copertura, non speculativi.

L'obiettivo di CAP Holding S.p.A. e limitare la propria esposizione agli aumenti dei tassi di interesse
mantenendo i costi di finanziamento accettabili. | rischi connessi all'aumento dei tassi di interesse sono
monitorati non-speculativi.

Non vi e alcuna garanzia che la politica di copertura adottata da CAP Holding S.p.A., destinata a ridurre al
minimo le perdite connesse alle fluttuazioni dei tassi di interesse nel caso di indebitamento a tasso variabile
trasformandoli in indebitamento a tasso fisso, avra |'effetto di ridurre qualsiasi di tali perdite. Qualora quanto
sopra indicato non si realizzasse, in via assolutamente remota si potrebbero determinare effetti negativi
sull'attivita della societa, sulla situazione finanziaria e sui risultati delle operazioni.

(b) Rischio di liquidita

I rischio di liquidita rappresenta il rischio che, a causa dell’incapacita di reperire nuovi fondi o di liquidare
attivita sul mercato, CAP Holding S.p.A. non riesca a far fronte ai propri impegni di pagamento, determinando
un impatto sul risultato economico nel caso in cui sia costretto a sostenere costi addizionali per fronteggiare
i propri impegni o una situazione di insolvibilita.

L’obiettivo di CAP Holding S.p.A. & il mantenimento nel tempo di una gestione bilanciata della propria
esposizione finanziaria, atta a garantire una struttura del passivo in equilibrio con la composizione dell’attivo
di bilancio e in grado di assicurare la necessaria flessibilita operativa attraverso I'utilizzo della liquidita
generata dalle attivita operative correnti e il ricorso a finanziamenti bancari.

La capacita di generare liquidita dalla gestione caratteristica, unitamente alla capacita di indebitamento,
consentono a CAP Holding S.p.A. di soddisfare in maniera adeguata le proprie necessita operative, di
finanziamento del capitale circolante operativo e di investimento, nonché il rispetto dei propri obblighi
finanziari.

La CAP Holding S.p.A. si caratterizza per una politica di impiego delle temporanee disponibilita di liquidita in
strumenti finanziari di basso e/o medio basso livello di rischio.

La societa in particolare ha adottato gia dal 2013 un regolamento per I'impiego della liquidita che esclude
investimenti in attivita finanziarie ad elevato rischio. Sugliimpieghi esistenti alla data di chiusura dell’esercizio
si rinvia alla nota integrativa.

Cosi pure la CAP Holding S.p.A. provvede alla copertura del rischio di liquidita anche mediante I'accensione
presso gli istituti bancari di alcune linee di affidamento a breve.

Le linee per liquidita ammontano al 31.12.2019 a 2,5 milioni di euro, nessuna delle quali ancora utilizzata.

Si segnala che, con decorrenza da giugno 2014, con l'esigenza di definire procedure interne volte ad
ottimizzare I'allocazione delle risorse finanziarie complessive a livello di Gruppo e di dotarsi di una direzione
unitaria nel campo finanziario al fine di a rendere pil efficiente e razionale I'operativita finanziaria dell’intero
Gruppo, e stato sottoscritto tra CAP Holding S.p.A. ed Amiacque S.r.l. un accordo di “sweeping cash pooling”,
ovvero di centralizzazione della gestione delle liquidita di cassa, operativo anche per il 2019 ed esteso fino al
30.05.2021.
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Al 31.12.2019 questa posizione era a zero.

Circa leincertezze dovute all’evento coronavirus si rinvia al paragrafo relativo all’landamento prevedibile della
gestione.

(c) Rischio di credito

Il rischio di credito rappresenta |'esposizione della societa a potenziali perdite che possono sorgere se una
controparte commerciale o finanziaria non rispetta i propri obblighi.

| principali rischi di credito per CAP Holding S.p.A. derivano dai crediti commerciali dalla fornitura del servizio
idrico integrato, riscossi dal (1.1.2018) direttamente €, in minor parte, da altre societa (Gestori di altri ambiti,
ove CAP Holding S.p.A. e “gestore grossista”).

CAP Holding S.p.A. cerca di affrontare questo rischio con politiche e procedure che regolano il monitoraggio
dei flussi di raccolta attesi, la concessione di termini di credito estesi e se necessario |'attuazione di adeguate
misure di recupero, sia nei riguardi dell’utenza direttamente gestita che nei riguardi dei gestori di cui e
Grossista. Per il principale di questi ultimi sono stati raggiunti specifici e diretti accordi convenzionali.

Nonostante quanto precede, un aumento generale dei tassi di inadempimento potrebbe avere un effetto
negativo sostanziale sull'attivita di CAP Holding S.p.A., sulla situazione finanziaria e sui risultati delle
operazioni nonché sulla capacita del Gruppo di ottemperare ai propri obblighi di pagamento

| crediti commerciali sono rilevati in bilancio al netto della svalutazione calcolata sulla base del rischio di
inadempienza della controparte, determinata considerando le informazioni disponibili sulla solvibilita del
cliente e considerando i dati storici e prospettici. Sono oggetto di svalutazione individuale le posizioni, se
singolarmente significative, per le quali si rileva un’oggettiva condizione di inesigibilita parziale o totale.

Circa le incertezze dovute all’evento coronavirus si rinvia al paragrafo relativo all’landamento prevedibile della
gestione.

(d) Covenants e Negative pledges e simili.

Una parte dell'indebitamento della societa al 31.12.2019 ¢ originata da contratti di finanziamento o da
prestiti obbligazionari che, in linea con simili operazioni di mercato, prevedono alcuni divieti ed impegni per
la societa. Tra essi I'impegno di non concedere, se non entro prestabiliti limiti, a futuri finanziatori gravami
sui propri beni (negative pledge), clausole di change of control di pari passu e di cross default. Sono inoltre
previste alcune clausole restrittive sul compimento di determinate operazioni straordinarie e sulla cessione
degli attivi. Sono previsti altresi covenants finanziari, come meglio dettagliato in nota il cui eventuale mancato
rispetto puo comportare la decadenza dal beneficio del termine a carico della societa.

Uso degli strumenti finanziari.

CAP Holding S.p.A. utilizza al 31.12.2019 alcuni strumenti finanziari. Nel corso degli anni 2006 e 2007, la
societa ha acceso alcune posizioni di Interest Rate Swap (una con Banca Innovazione Infrastrutture e Sviluppo
e una con BNP Paribas), nel corso del 2013 ne ha rilevata un’aggiuntiva dalla societa incorporata T.A.M. S.p.A.
(controparte € Monte dei Paschi) e nel corso del 2015 ne ha acquisita una quarta dalla incorporata Idra

Milano S.r.l. (controparte & Banca Nazionale del Lavoro S.p.A.).

Tutte sono riferite a passivita sottostanti di tipo finanziario.
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Nel dettaglio CAP Holding S.p.A. ha sottoscritto quattro contratti di Interest Rate Swap (IRS) temporalmente

elencabili come segue (si riportano quelli ancora in vita al 31.12.2019):

1. 17 febbraio 2006: IRS di nominale 55.313.163 € (in ammortamento) e scadenza 31 dicembre 2021;

2. 14 giugno 2006: IRS di nominale 1.626.816 € (in ammortamento) e scadenza 31 dicembre 2020;

3. 2 novembre 2007: IRS di nominale 20.000.000 € (in ammortamento) e scadenza 31 dicembre 2026.

4. 16 maggio 2011 (contratto stipulato da Idra Patrimonio S.p.A. cui CAP Holding & subentrata a seguito della
fusione intervenuta nel 2015 di Idra Milano S.r.l.): IRS di nominale 6.000.000 € (in ammortamento) e
scadenza 16 maggio 2026.

Mentre la seconda e la quarta delle posizioni sono di pura (ed almeno parziale) copertura rispetto al rischio
di oscillazione del tasso di interesse, le altre appartengono alla tipologia dei “Duration Swap”, ovvero sono
strumenti finanziari che nacquero con la finalita di trasformare il profilo di rimborso dell'indebitamento
omogeneizzando, in termini di Valore Attuale, il rimborso del debito stesso.

Nella loro dinamica, in linea generale, essi trasformano la distribuzione delle rate del “sottostante” nel
tempo. In particolare, con riguardo ai mutui a tasso fisso (la parte preponderante dei finanziamenti
sottostanti) hanno avuto lo scopo di alleggerire le rate dei primi anni, a fronte di un incremento delle stesse,
man mano che ci si avvicina alla scadenza del mutuo. La trasformazione sulle scadenze in attuazione del
Duration Swap non viene effettuata a costo zero: la banca controparte dello swap applica uno spread a suo
favore positivo sulla curva dei tassi di interesse utilizzata per la rimodulazione del piano rate. Questo spread
rappresenta la sua remunerazione.

In altri termini, in generale, il Duration Swap €& assimilabile a un finanziamento che, in presenza delle
condizioni di rischio richiamate nella Relazione sulla Gestione all’epoca della sua sottoscrizione, anche per
I'incertezza correlata alle tariffe, consenti a CAP Holding di ottenere un risparmio in termini di rimborso di
capitale e interessi sulle prime scadenze, ripagato attraverso un maggior esborso in quelle successive.

Gli swap sopra elencati ai numeri 1 e 3, si caratterizzano per lo scambio di importi fissi nel tempo (i sottostanti
sono a tasso fisso e gli swap sono a rate fisse).

Potrebbe far eccezione solo lo swap n.3 che include una clausola Floating rate (con riferimento all’landamento
di un tasso Euribor). Laddove dovesse verificarsi I'ipotesi in essa contemplata, I'azienda beneficerebbe di un
flusso positivo complessivo teorico massimo, nell’arco temporale dal 31.12.2024 al 31.12.2026, pari ad €
1.200.000 (fatto che lascia a CAP la possibilita di beneficiare di un successivo teorico ribasso dei tassi).

tipologia IRS interest rate swap interest rate interest rate
contratto multifase Intesa swap bnp swap bnl
derivato mps Paribas
1 2 3 4
data 14/06/2006 |17/02/2006 22/01/2008 16/05/2011
contratto
finalita copertura su | copertura finanzia | copertura copertura su
tasso menti finanziamenti tasso
n. contratto | 72399 602170669 10706142 5963433
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valore 1.626.816 55.313.163 19.389.639 6.000.000

nozionale

capitale in 137.060 2.897.752 9.252.123 3.000.000

vita

scadenza 31/12/2020 |31/12/2021 31/12/2026 16/05/2026

rischio variabilita tassi di

finanziario interesse

sottostante

mark to -5.000 -12.622.111 -1.025.235 -37.414

market

attivita/pass | prestito mps | mutui cassa prestito intesa prestito bnl ex

ivita coperta depositi e prestiti | (ex banca opi Idra Patrimonio
2006)

Tipologia IRS interest rate swap |interest rate interest rate

contratto multifase Intesa swap bnp paribas | swap bnl

derivato mps

E’ possibile aggiungere che:

- non esistono significative concentrazioni di rischio di liquidita;

- non sussistono rischi collegabili all’'andamento dei tassi di cambio;

- I'andamento dei prezzi dei servizi prestati & collegato alle tariffe determinate dall’Autorita per I'Energia
Elettrica, il Gas ed il Sistema Idrico (ARERA).

Rischi legati all’infrazione Comunitaria 2009/2034-C85 e n. 2014/2059 (in pre-causa) e la procedura di
contenzioso

Causa C85/13

Il 31 dicembre 2015 & scaduto il termine previsto dall’'Unione Europea per adeguare impianti e reti di
depurazione e risolvere I'infrazione comunitaria, disciplinata dalla direttiva 91/271/CEE (recepita dall'ltalia
con il D.Lgs. 152/2006, il cosiddetto Codice dell'Ambiente). La direttiva nasce per tutelare I'ambiente e
consentire I'immissione dei reflui prodotti solo dopo i trattamenti che rimuovono gli inquinanti.

L’acquisizione negli anni precedenti da parte di CAP Holding S.p.A. di molte gestioni prima in economia o di
gestioni “non conformi” sotto il profilo soggettivo del precedente affidatario, ha comportato I'aumento degli
interventi che dovevano essere eseguiti entro il termine del 2015 per rispondere alla procedura di infrazione.
CAP Holding S.p.A. e riuscita a concludere in tempo i lavori necessari per affrontare e superare le sanzioni
europee legate alla procedura in parola, con un investimento complessivo di oltre 130 milioni di euro (per
circa 117 interventi, di cui 58 conclusi nel 2014 e 53 nel 2015, in ben 65 comuni).

La procedura in discorso si € conclusa con esclusione di penalita indirette per il CAP Holding S.p.A..

Si & in attesa del parere della CE relativo a quanto a suo tempo comunicato dall’ente di governo dell’ambito
della Citta Metropolitana di Milano per accertamenti su 3 agglomerati poiché la CE stessa ha ritenuto
necessario acquisire i referti di laboratorio dei depuratori specifici per confermare il raggiungimento della

conformita.

Procedura di infrazione n. 2014/2059 (in pre-causa)
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Per quanto riguarda i 5 agglomerati interessati dalla procedura di infrazione in oggetto nel maggio 2017,
stata trasmessa alla CE tutta la documentazione attestante il superamento delle violazioni contestate. Infatti
alla data del 17 maggio 2017 tutte le contestazioni sollevate dalla Commissione, basate su valutazioni di
dati/informazioni relative alla situazione degli agglomerati antecedente al 2014, risultavano gia superate.
Anche in questo caso si € in attesa del parere finale della CE.

Direttiva 91/271/CEE - Procedura di infrazione 2017/2181

Al 31/12/2018 risultavano in corso di monitoraggio da parte di Ato Citta Metropolitana di Milano n. 9
interventi finalizzati alla risoluzione di infrazioni Comunitarie.

Alla data del 31/12/2019 un solo intervento risulta in fase di appalto essendo gli altri stati conclusi o in
corso di collaudo, come meglio qui di seguito dettagliato:

Prog. Denominazione intervento Comune Fine lavori Fu.nzmn?hta Collaudo Stato
idraulica
Adeguamento impianto di depurazione di San San Colombano
6966 Colombano al Lambro al Lambro 15/01/2022 15/01/2022 |14/07/2022 DA APPALTARE
6960_16 Risoluzione scarico Vernate 31/05/2020 | 18/12/2018 |31/07/2020| COMPLETAMENTI
Manutenzione straordinaria
ossidazione linea 1 presso l'impianto di depurazione di Peschiera
9290 2 Peschiera Borromeo Borromeo 23/03/2020 | 21/06/2020 |19/09/2020| COMPLETAMENTI
Peschiera Borromeo - impianto rimozione azoto linee Peschiera
9290_4 1 e 2 mediante impianto dosaggio metanolo Borromeo 29/10/2019 | 30/09/2019 [29/02/2020(COLLAUDO IN CORSO
Settore Depurazione - Lavori di manutenzione
straordinaria (MSD) - Depuratore comunale in Via
Manin, presso il comune di Sesto San Giovanni -
Progetto finalizzato a migliorare il processo,
comparto dell'impianto interessato: biofiltrazione, Sesto San
5922 linea carbonio esterno Giovanni 17/02/2017 | 17/02/2017 |17/02/2017 COLLAUDATO
Settore Depurazione - Lavori di manutenzione
straordinaria - Depuratore comunale in C.na Rancate,
presso il comune di San Giuliano Milanese - Progetto San Giuliano
5731/2 | finalizzato a migliorare il processo 1° Lotto 2° stralcio Milanese 23/06/2017 | 23/06/2017 |21/12/2017 COLLAUDATO
Peschiera Borromeo - interventi di adeguamento e Peschiera
9290_1 poteniamento del depuratore 1° stralcio Borromeo 31/01/2018 | 31/01/2018 COLLAUDATO
Grigliatura fine, Sedimentazione primaria, Comparto
di trattamento biologico tradizionale e Sesto San
9298 1 Sedimentazione finale Giovanni 15/03/2019 | 21/03/2019 |17/12/2019 COLLAUDATO
Risoluzione scarico diretto in CIS in via XXV Aprile a Cassina De
6960_14 Cassina De' Pecchi Pecchi 12/04/2019 31/12/2018 [20/12/2019 COLLAUDATO

Interventi in precontenzioso

Per quanto riguarda i n. 15 interventi ancora aperti al 31/12/2019, annoverati nella fase di definizione di
precontenzioso interno tra ATO CMM e Regione Lombardia, infine, risulta quanto segue:

e Sono in fase di progettazione n. 3 interventi di adeguamento del depuratore di Peschiera Borromeo
e relativi digestori;

e Sonoin corso di esecuzione i lavori del 2° lotto del collettore Rescaldina-Parabiago;

e ¢infase di completamento l'intervento in Zibido San Giacomo che ha raggiunto la funzionalita
idraulica nel mese di ottobre 2018;
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e Sono in fase di redazione i collaudi tecnico amministrativi o i CRE di n. 10 interventi in vari Comuni
da tempo terminati.

I rapporti con le societa controllate e/o soggette a direzione e coordinamento

Amiacque S.r.l.

Si informa che la societa controllante CAP Holding S.p.A. ha approvato in data 30 settembre 2013,
comunicandole successivamente ad AMIACQUE S.r.l., le “Linee Guida in materia di esercizio del potere di
direzione e coordinamento da parte di CAP Holding S.p.A.”, le quali, tra I'altro, prevedono che “....il Consiglio
di Amministrazione di Amiacque sottopone al preventivo esame di CAP Holding, a titolo esemplificativo, ma
non esaustivo, le sequenti operazioni: a) piani annuali e sovrannuali di investimento in immobilizzazioni
immateriali ed immateriali; b) atti di acquisto e disposizione di aziende o rami di azienda; c) atti di acquisto e
disposizione di partecipazioni di controllo e collegamento ed interessenze in altre societa, nonché la stipula di
accordi sull’esercizio dei diritti inerenti a tali partecipazioni; d) assunzione di finanziamenti, nonché
I'erogazione di finanziamenti e il rilascio di garanzie nell’interesse di societa del Gruppo; e)decisione di fusione
nei casi di cui agli articoli 2505 e 2505-bis del codice civile; f) istituzione e la soppressione di sedi secondarie;
g) adeguamento dello statuto sociale a disposizioni normative; h)piano delle assunzioni annuale; i) budget
annuale, nonché la relazione dell’andamento semestrale dell’impresa”.

Inoltre, ai sensi dell’art. 2497 bis quinto comma del codice civile, si indica che tra la societa controllante CAP
Holding S.p.A. che esercita I'attivita di direzione e coordinamento e la Amiacque S.r.l., sono stati sottoscritti
contratti per prestazioni di servizio, elencati e descritti in nota integrativa alla sezione “Operazioni con parti
correlate e accordi fuori bilancio”.

L'Assemblea dei Soci di CAP Holding S.p.A., nella seduta del 18 maggio 2018, ha deliberato di raccomandare,
conseguentemente alla avvenuta quotazione del titolo obbligazionario in un mercato regolamentato,
I’adozione di procedure tra parti correlate ispirandosi alle migliori prassi italiane e —in quanto applicabili — ai
principi di cui alla delibera Consob 17221/2010. Il C.d’A. di CAP Holding S.p.A. ha conseguentemente adottato
in data 31/07/2018 un apposito protocollo, per le operazioni di maggior rilevanza, allo scopo di assicurare la
trasparenza e la correttezza sostanziale e procedurale delle medesime.

Tali operazioni, di cui le piu significative sottoposte al controllo da parte dell’organo terzo di cui sopra, sono
state concluse a normali condizioni di mercato.

Detti contratti, in prevalenza, conseguono al nuovo assetto organizzativo del Gruppo CAP, conseguente
all’affidamento del servizio idrico integrato a CAP Holding S.p.A.

| principali accordi negoziali, per I'esercizio 2019, sono stati:

— contratto di conduzione degli impianti e delle reti, avente per oggetto I'esecuzione integrale da
parte del fornitore (Amiacque) per conto della committente (CAP Holding) delle prestazioni di
conduzione e manutenzione ordinaria delle infrastrutture e degli impianti strumentali alla
erogazione del servizio idrico integrato e della esecuzione delle corrispondenti attivita operative e di
servizio sino al 31.12.2020, in tutti i territori nei quali la CAP Holding gestisce, in forza di atti di
affidamento o di contratti, il servizio idrico integrato o sue porzioni;

-52-



— contratto per lPuso di infrastrutture del servizio idrico integrato, avente per oggetto il
riconoscimento del diritto per il gestore CAP Holding di utilizzare le reti e gli impianti del servizio
idrico integrato di proprieta di Amiacque fino al 31.12.2020, dietro il pagamento di un corrispettivo
corrispondente alla quota di ammortamento annua dei cespiti in oggetto;

— contratto per lavori di manutenzione straordinaria programmata, manutenzione a rottura/non
programmata e investimenti di rinnovo allacciamenti negli anni 2019 e 2020;

— contratto per attivita di allacciamento ed estensione rete commissionate da terzi avente per oggetto
tutte le attivita necessarie alla progettazione ed esecuzione degli allacciamenti ed estensioni delle
reti di acquedotto e fognatura a favore dei clienti nel 2019 e 2020.

Sono stati inoltre stipulati altri contratti a regolamentazione dei rapporti commerciali e finanziari tra le
societa del Gruppo, il cui elenco dettagliato é riportato nel paragrafo “Operazioni con parti correlate ed
accordi fuori bilancio” della nota integrativa.

La seguente tabella sintetizza i valori economico patrimoniali derivati da tali rapporti sul bilancio 2019:

ANNO 2019 CREDITI DEBITI PROVENTI ONERI
Amiacque 14.855.899 69.585.361 8.308.907 149.119.069
TOTALE

Rocca Brivio Sforza S.r.l. in liquidazione

La partecipazione di CAP Holding S.p.A. ammonta a 27.100 euro e rappresenta il 51,04% del capitale sociale
di 53.100 euro. La partecipazione & stata acquisita dal 01 giugno 2013, a seguito dell’operazione di fusione
per incorporazione di TASM S.p.A., che a sua volta 'aveva acquisita nel 2005.

Al 31.12.2019 il patrimonio netto della societa aveva un valore di 1.603.318 euro (1.807.196 euro al
31.12.2018,2.024.200 euro al 31.12.2017, 2.270.264 euro al 31.12.2016, 2.464.165 euro nel 2015, 3.866.597
euro nel 2014, 2.927.560 nel 2013, 2.910.329 euro nel 2012 e 2.891.414 euro nel 2011), con una perdita al
31/12/2019 pari a -203.421 euro (a far seguito alla sequenza di perdite di 217.005 euro nel 2018, di 246.064
euro nel 2017, 193.903 euro nel 2016, 2.062.814 euro nel 2015, 216.455 euro nel 2014, 185.625 euro nel
2013, 78.488 euro nel 2012 e 107.458 euro nel 2011), la perdita e dovuta principalmente a ricavi per 3.499
euro e costi della produzione per circa 206.919 euro.

La societa e partecipata al 31.12.2019 da:

e CAP Holding S.p.A. 51,04%
e COMUNE MELEGNANO 4,89%
e COMUNE SAN DONATO M.SE 20,81%
e COMUNE SAN GIULIANO M.SE 20,81%
e ASSOCIAZIONE ROCCA BRIVIO 2,45%

Come noto la Legge n. 190/2014 — Legge di stabilita 2015 — all’art. 1, c. 611 e ss. ha avviato dal 01.01.2015
un processo di razionalizzazione delle societa direttamente o indirettamente possedute dagli enti locali, ai
fini della riduzione di dette partecipazioni, secondo i criteri parimenti enunciati.
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Al riguardo, si rammenta che — alla luce della norma sopra richiamata — il Comitato di Indirizzo Strategico,
nella riunione del 10.02.2015, ha espresso il proprio parere favorevole vincolante in merito alle azioni di
razionalizzazione, approvate dal C.d.A. nella seduta del 06.02.2015, ai sensi della citata Legge di stabilita 2015
e conformemente agli indirizzi vincolanti al riguardo espressi dall’Assemblea dei Soci del 17.12.2013.

In particolare, il Comitato di Indirizzo Strategico ha approvato le misure di razionalizzazione delle
partecipazioni societarie del Gruppo CAP, aventi come obiettivo la riduzione delle societa partecipate
indirettamente dagli Enti Soci di CAP Holding S.p.A., tra le quali Rocca Brivio Sforza S.r.I. e TASM Romania
S.r.l., in quanto non indispensabili al perseguimento delle proprie finalita istituzionali.

Si ricorda che in data 10.04.2015 I'assemblea dei soci di Rocca Brivio Sforza S.r.l. ha deliberato di sciogliere
anticipatamente la societa ponendola in stato di liquidazione.

Il liquidatore ha sottoposto ai soci un primo programma di liquidazione e relativi allegati, alla fine di dicembre
2015, successivamente il 22 settembre 2016 I'assemblea dei soci ha deciso si provvedere, entro breve,
all’adozione delle delibere necessarie al fine di effettuare i versamenti alla Societa per il ripianamento dei
debiti sociali nonché di rinviare ad altra riunione la discussione e le relative delibere circa la futura
destinazione del complesso monumentale della Rocca.

Successivamente in data 11 ottobre 2016 la liquidatrice ha inviato un nuovo progetto di liquidazione, che
modifica in parte il percorso che era stato precedentemente prospettato, a seguito delle nuove richieste
rivolte alla Liquidatrice e alle posizioni assunte dai Soci.

Il 7 novembre 2016 il C.d.A. di CAP Holding S.p.A. ha condiviso ed approvato i contenuti di massima del nuovo
programma di liquidazione. La procedura di liquidazione € in fase di completamento avendo i Soci provveduto
al versamento delle rispettive quote di contribuzione al fabbisogno di liquidazione.

Nelle date del 16 febbraio 2017, del 16 marzo 2017 e del 18 settembre 2017, si sono tenute nuove assemblee
dei soci, i quali hanno dato mandato alla liquidatrice al fine di dare avvio alle procedure prescritte dalla legge,
volte all’assegnazione a terzi dell'immobile nell’ambito di un rapporto concessorio nel migliore interesse dei
Soci.

Nel 2018 tale procedura, esperita, non ha tuttavia portato alla individuazione di un aggiudicatario.

Da ultimo I'Assemblea dei soci il giorno 22 novembre 2019 ha unanimemente delineato il seguente
programma:

- autorizzato la costituzione, previo esperimento di procedure di selezione ed istruttoria nel quadro
della disciplina del partnerariato pubblico privato, di una fondazione di partecipazione che abbia tra
i suoi fini istituzionali anche la conservazione e la valorizzazione del Complesso Monumentale;

- in caso diinsuccesso di quanto sopra, messa in vendita— previa delibera unanime dell’assemblea dei
soci — mediante procedura competitiva;

- invia residuale ed in caso di fallimento dei precedenti due scenari, il patrimonio immobiliare potra
essere assegnato pro quota ai soci.

Al 31/12/2019 non residuano significativi rapporti di credito e/o debito tra CAP Holding S.p.A. e RBS S.r.l.
Si segnala inoltre che CAP Holding S.p.A. e fideiussore (per essere subentrato in questo rapporto alla

incorporata T.A.S.M. S.p.A.) per € 100.000, nell’'interesse di RBS, a favore di Banca Popolare di Milano per
garanzia concessione fido di € 60.000.
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Fondazione CAP

Dal 1° giugno 2013 CAP Holding S.p.A., a seguito dell’atto di fusione per incorporazione di TASM S.p.A.,
subentrata nella titolarita della partecipazione alla Fondazione LIDA, costituita nel 2007, in qualita di
Fondatore.

Nell’estate del 2018 la Fondazione ha assunto la attuale denominazione ed é risultata tributaria di una
erogazione di euro 263.300 da parte di CAP Holding S.p.A., principalmente a sostegno del progetto
denominato "Blu Lab, Blu Factory e Blue Studies” che risulta finanziato da Fondazione Cariplo per un importo
di 100.000 euro a fondo perduto. E in carica un amministratore unico provvisorio senza alcun riconoscimento
economico.

L'operativita della fondazione & indirizzata ad attivita di formazione e educazione che hanno il loro fulcro nel
Blue Lab e nel centro ricerche di Sala Azzurra in Idroscalo ed il suo bilancio 2019 evidenzia residue
disponibilita liquide per poco piu di 109 mila euro.

Per I'anno 2020 sono previste ulteriori implementazioni del progetto con particolare attenzione agli aspetti
della divulgazione del tema della sostenibilita e dell’economia circolare.

La societa MM ha espresso la disponibilita a diventare socio fondatore nella Fondazione.
Tale ingresso determinera - previa una modifica della ragione sociale - una maggiore capacita della stessa

nella promozione delle politiche a favore delle scuole ed in generale nella realizzazione del suo oggetto
sociale

Rapporti con societa collegate

Partecipazioni indirette
Non ve ne sono.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Dr. Alessandro Russo
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GRUPPO

Prospetti di Bilancio
CAP HOLDING SPA
al 31 Dicembre 2019

Predisposto in accordo con gli IFRS adottati
dall’Unione Europea (“UE IFRS”).
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Situazione Patrimoniale Finanziaria

In Euro

ATTIVITA'
Attivita non correnti

Note Valore al 31.12.2019

Valore al
31.12.2018

TOTALE ATTIVITA'

1.220.717.847

1.254.318.966

(33.601.119)

Diritti su beni in concessione 7.1 762.147.210 717.716.168 44.431.042 6%
Diritti d'uso 7.2 1.803.748 - 1.803.748 100%
Altre attivita immateriali 7.3 14.770.501 13.400.624 1.369.878 10%
Immobilizzazioni materiali 7.4 15.928.196 10.178.987 5.749.209 56%
Attivita per imposte anticipate 7.5 17.771.456 18.282.217 (510.761) -3%
Altri crediti e altre attivita finanziarie non correnti 7.6 69.968.961 70.867.051 (898.090) -1%
Totale attivita non correnti 882.390.072 830.445.047 30.699.374 4%
Attivita correnti
Crediti commerciali 7.7 214.376.894 210.815.767 3.561.127 2%
Rimanenze 7.8 - - - 0%
Lavori in corso su ordinazione 7.9 4.884.259 1.564.113 3.320.147 212%
Disponibilita liquide 7.10 109.897.826 197.117.934 | (87.220.108) -44%
Altri crediti e altre attivita finanziarie correnti 7.11 9.168.795 14.376.105 (5.207.310) -36%
Totale attivita correnti 338.327.775 423.873.919 | (85.546.144) -20%
Attivita destinate alla vendita 7.12 - - - 0%

PATRIMONIO NETTO

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO

1.220.717.847

1.254.318.966

Capitale sociale 7.13 571.381.786 571.381.786 0 0%
Altre riserve 7.13 188.304.001 160.123.442 28.180.559 18%
Riserva FTA 7.13 (806.052) (806.052) 0 0%
Risultato d'esercizio 7.13 31.176.416 27.242.184 3.934.232 14%
Totale patrimonio netto 790.056.152 757.941.361 32.114.791 4%
PASSIVITA'
Passivita non correnti
Fondo per rischi e oneri 7.14 57.702.657 59.249.675 (1.547.018) -3%
Benefici ai dipendenti 7.15 2.120.591 2.233.850 (113.259) -5%
Debiti verso banche e altri finanziatori non correnti | 7.16 124.952.037 145.893.332 (20.941.294) -14%
Altri debiti e passivita non correnti 7.17 71.050.273 74.486.397 (3.436.123) -5%
Totale passivita non correnti 255.825.558 281.863.253 | (26.037.694) -9%
Passivita correnti 0
Debiti commerciali 7.18 117.219.762 146.244.943 | (29.025.181) -20%
Debiti verso banche e altri finanziatori correnti 7.16 22.978.915 24.059.178 (1.080.263) -4%
Altri debiti e passivita correnti 7.19 34.637.460 44.210.232 (9.572.772) -22%
Totale passivita correnti 174.836.137 214.514.352 | (39.678.216) -18%
Passivita destinate alla vendita 7.20 - - 0%
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Conto Economico Complessivo

In euro Note Valore al 31.12.2019 Valore al 31.
Ricavi 8.1 252.986.069 239.373.603 13.612.466 6%
Incrementi per lavori interni 8.2 3.792.407 3.208.812 583.595 18%
Ricavi per lavori su beni in concessione 8.3 96.309.214 86.322.430 9.986.784 12%
Altri ricavi e proventi 8.4 18.598.389 19.737.935 (1.139.546) -6%
Ricavi totali 371.686.079 348.642.779 23.043.299 7%
Costi per materie prime, susssidiarie, di consumo e merci 8.5 (654.239) (495.959) (158.280) 32%
Costi per servizi 8.6 (136.902.176) (135.163.425) (1.738.751) 1%
Costi per lavori su beni in concessione 8.7 (96.309.214) (86.322.430) (9.986.784) 12%
Costo del personale 8.8 (22.392.971) (19.252.100) (3.140.871) 16%
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 8.9 (55.344.309) (48.448.905) (6.895.404) 14%
Altri costi operativi 8.10 (10.712.046) (15.007.632) 4.295.586 -29%
Costi Totali (322.314.955) (304.690.449) (17.624.505) 6%
Risultato operativo 49.371.124 43.952.330 5.418.794 12%
Proventi finanziari 8.11 2.279.741 2.903.913 (624.172) -21%
Oneri finanziari 8.11 (6.610.455) (7.131.862) 521.406 7%
Risultato ante imposte 45.040.410 39.724.382 5.316.028 13%
Imposte 8.12 (13.863.994) (12.482.198) (1.381.796) 11%
Risultato netto dell'esercizio (A) 31.176.416 27.242.184 3.934.232 14%
Componenti del conto economico complessivo che non saranno
successivamente riclassificate nel conto economico
Utili (perdite) attuariali per benefici ai dipendenti 7.14 (104.369) (32.145) (72.224) 225%
Effetto fisc.ale su utili (perdite) attuariali per benefici ai 25049 7715 17334 225%
dipendenti
Componenti del conto economico complessivo che saranno
successivamente riclassificate nel conto economico
Variazione fair value derivati cash flow hedge (IRS) 1.359.206 1.219.232 139.974 11%
Effetto fiscale su variazione fair value derivati cash flow hedge (346.103) (310.460) (35.643) 11%
Totale delle compo.nenti del conto economico complessivo, al 933.782 884.342 49.441 6%
netto dell'effetto fiscale (B)

32.110.199

28.126.526

ERLERYES

Totale Conto Economico Complessivo (A) + (B)
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Rendiconto Finanziario

RENDICONTO FINANZIARIO CAP HOLDING SPA ANNO (

Valore al 31.12.

Schema n. 1: Flusso della gestione reddituale determinato con il metodo indiretto

A. Flussi finanziari derivanti dalla gestione reddituale (metodo indiretto)

Utile (perdita) dell’esercizio 31.176.416 27.242.184

Imposte sul reddito 13.863.994 12.482.198

Interessi passivi/(interessi attivi) 4.296.940 4.227.948

Interessi passivi IFRS 16 33.774 o]

(Plusvalenze)/minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita 137.707 244.599

1: l-.ltile (!.)erdita) dc.all’esercizio prima d’imposte sul reddito, interessi, 49.508.832 44.196.929

dividendi e plus/| lenze da
Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale circolante netto

Accantonamenti ai fondi 3.871.379 10.520.644

Ammortamenti delle immobilizzazioni 43.622.245 37.102.662

Svalutazioni per perdite durevoli di valore 152.625 272.795

Altre rettifiche per elementi non monetari (1.888.306) (5.734.769)

2. Flusso finanziario prima delle variazioni del ccn 45.757.943 42.161.333
Variazioni del capitale circolante netto

Decremento/(incremento) delle rimanenze (anche lav.in corso su ordinaz) (3.320.147) (901.693)

Decremento/(incremento) dei crediti non finanziari (777.233) 78.407.639

Incremento/(decremento) delle passivita non finanziarie (29.965.287) 67.909.012

Decremento/(incremento) ratei e risconti attivi o] o]

Incremento/(decremento) ratei e risconti passivi 0 0

Altre variazioni del capitale circolante netto 13.245 1.945.895

3. Flusso finanziario dopo le variazioni del ccn (34.049.421) 147.360.853
Altre rettifiche

Interessi incassati/(pagati) (4.799.350) (3.901.212)

(Imposte sul reddito pagate) (10.422.583) (15.680.216)

Dividendi incassati 0 0

Utilizzo dei fondi (1.198.652) (2.507.600)

4. Flusso finanziario dopo le altre rettifiche (16.420.585) (22.089.027)

Flusso fi iario della gestione reddituale (A) 44.796.768 211.630.088
B. Flussi finanziari derivanti dall’attivita d’investimento
Immobilizzazioni materiali

(Investimenti) (7.339.161) (4.222.048)

Prezzo di realizzo disinvestimenti 5.000 229
Immobilizzazioni immateriali

(Investimenti) (6.611.857) (3.767.791)

Prezzo di realizzo disinvestimenti 0 0

Immobilizzazionibeni in concessione

(Investimenti, al lordo di contributi in c.i.)

(93.072.201)

(98.821.968)

Prezzo di realizzo disinvestimenti 0 1.218.546
Immobilizzazioni finanziarie
(Investimenti) 0 (354.850)
Prezzo di realizzo disinvestimenti 1.173.619 21.237.820
Attivita Finanziarie non immobilizzate
(Investimenti) (39.836) 0
Prezzo di realizzo disinvestimenti 0 1.264.592
Flusso fi iario dell’attivita di investimento (B) (105.884.437) (83.445.472)
C. Flussi finanziari derivanti dall’attivita di fi iamento
Mezzi di terzi
Incremento (decremento) debiti a breve verso banche 0 0
Accensione finanziamenti 0 0
Rimborso finanziamenti (24.762.578) (24.691.435)
Rimborso debiti finanziari ifrs 16 (lease) (1.369.861)
Mezzi propri
Aumento di capitale a pagamento 0 0
Cessione (acquisto) di azioni proprie 0 0
Dividendi (e acconti su dividendi) pagati 0 0
Flusso fi iario dell’attivita di finanziamento (C) (26.132.439) (24.691.435)
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (a + b + c)
Disponibilita liquide al 1 gennaio 2019 197.117.934 93.624.753
Disponibilita liquide al 31 dicembre 2019 109.897.826 197.117.934
variazione (87.220.108) 103.493.181

(*) per semplicita la variazione dei debiti per investimenti é stata lasciata inclusa nella variazione dei debiti vs fornitori

nei singoli saldi (investimenti, assunzione debiti, aumento PN., etc.) € compreso I'effetto delle cessioni/acquisizioni di rami (vedasi la n.i.)



Movimentazione Patrimonio Netto

Unita di euro Capitale Sociale Riserva FTA Altre riserve Risultato netto Totale
Patrimonio Netto al 31.12.2018 571.381.786 (806.052) 160.123.442 27.242.184 757.941.361
Destinazione risultato 31.12.2018 27.242.184 (27.242.184) -
Utili (perdlte? attua.m‘all pe.r c{peraZ|'on| di ) ) 1.013.103 ) 1.013.103
copertura dei flussi finanziari attesi
U.tili (perdi.te) attuariali ‘per bene'fici ai i ) (73.999) ) 73.999
dipendenti al netto dell'effetto fiscale
Applicazione IFRS 16 (730)
Risultato d'esercizio 31.12.2019 31.176.416 31.176.416

Totale Patrimonio Netto 571.381.786 (806.052)
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NOTE ESPLICATIVE AL BILANCIO AL 31.12.2019
1. Informazioni generali

CAP Holding S.p.A. (di seguito “CAP” o la “Societa”) & una societa di diritto italiano, costituita e domiciliata in Italia, con
sede legale e amministrativa in Assago (Ml), Via del Mulino n. 2, Edificio U10, iscritta nel registro delle imprese di Milano
con codice fiscale, partita IVA e numero di iscrizione 13187590156 e al n. MI-1622889 del R.E.A.

La Societa anche attraverso la sua controllata Amiacque S.r.l. (congiuntamente il “Gruppo”) opera nel settore dei servizi
idrici ed & uno dei primi operatori italiani (per abitanti serviti e mc sollevati), tra i cosiddetti gestori “monoutility” (ovvero
che non svolgono altre significative attivita industriali).

La societa € a totale partecipazione pubblica: la sua compagine sociale al 31 dicembre 2019 é formata unicamente da
enti locali territoriali.

La gestione del Servizio Idrico Integrato dell’lATO Provincia di Milano, & regolata dalla Convenzione stipulata il 20
dicembre 2013 ed adeguata in data 29 giugno 2016 alle disposizioni contenute nella Delibera dell’Autorita per I'energia
elettrica, il gas e il sistema idrico n. 656/2015/R/IDR, tra la societa CAP Holding S.p.A. e I'Ufficio di Ambito Territoriale
Ottimale della Provincia di Milano, a valere dal 1 gennaio 2014 fino al 31 dicembre 2033.

Il presente bilancio é stato approvato dal Consiglio di Amministrazione della Societa in data 20 aprile 2020.
2. Sintesi dei Principi
2.1 Base di preparazione

Il Regolamento Europeo (CE) n° 1606/2002 del 19 luglio 2002 ha introdotto I'obbligo, a partire dall’esercizio 2005, di
applicazione degli IFRS per la redazione dei bilanci delle societa aventi titoli di capitale e/o debito quotati presso uno
dei mercati regolamentati della Comunita Europea.

In data 2.08.2017 CAP Holding S.p.A. ha emesso un prestito obbligazionario per un importo nominale di euro 40 milioni
sottoscritto da investitori istituzionali ed ha provveduto alla sua quotazione presso la Borsa irlandese.

In ossequio alle disposizioni legislative prima richiamate, CAP Holding S.p.A. risulta pertanto tenuta alla redazione del
bilancio consolidato e d’esercizio in accordo ai principi contabili internazionali — International Financial Reporting
Standards (nel seguito indicati come IFRS o IAS) adottati dall’Unione Europea (“UE IFRS”) a partire dall’esercizio chiuso
al 31 dicembre 2017. Il consolidato & oggetto di un altro documento.

La data di transizione agli IFRS fu dunque il 1° gennaio 2016 (la “Data di Transizione”).

Il Bilancio include la situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al 31 dicembre 2019 ed al 31 dicembre 2018, il conto
economico complessivo, il rendiconto finanziario e il prospetto delle variazioni del patrimonio netto per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2019 e le relative note esplicative.

Gli UE IFRS includono tutti gli “International Financial Reporting Standards”, tutti gli ”“International Accounting
Standards” (lAS), tutte le interpretazioni dell’“International Reporting Interpretations Committee” (IFRIC),
precedentemente denominate “Standing Interpretations Committee” (SIC) che, alla data di chiusura dei bilanci, siano
state oggetto di omologazione da parte dell’'Unione Europea secondo la procedura prevista dal Regolamento (CE) n.
1606/2002 dal Parlamento Europeo e dal Consiglio Europeo del 19 luglio 2002.

Il presente Bilancio e stato redatto in Euro, che rappresenta la valuta dell’ambiente economico prevalente in cui opera

la Societa. Tutti gli importi inclusi nel presente documento sono presentati in unita di Euro, salvo ove diversamente
indicato, con arrotondamento all’unita superiore per centesimi uguali o superiori a 50.
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2.2 Struttura del bilancio.

Di seguito sono indicati gli schemi di bilancio e i relativi criteri di classificazione adottati dalla Societa, nell’ambito delle
opzioni previste dallo IAS 1 - Presentazione del bilancio:

e il prospetto della situazione patrimoniale e finanziaria e stato predisposto classificando le attivita e le passivita
secondo il criterio “corrente/non corrente”;

e il prospetto di conto economico complessivo — la cui esposizione dei costi & effettuata in base alla natura degli
stessi - comprende, oltre al risultato dell’esercizio, le altre variazioni delle voci di patrimonio netto riconducibili

a operazioni non poste in essere con azionisti della Societa;

e il prospetto di rendiconto finanziario & stato predisposto esponendo i flussi finanziari derivanti delle attivita
operative secondo il “metodo indiretto”.

2.3 Criteri di Valutazione
Il presente Bilancio sociale € stato redatto nella prospettiva della continuazione dell’attivita aziendale in quanto vi e la
ragionevole aspettativa che la Societa continuera la sua attivita operativa in un futuro prevedibile, e comunque con un

orizzonte temporale superiore ai dodici mesi.

Il principio generale adottato nella predisposizione del presente bilancio € quello del costo, ad eccezione delle attivita
e passivita finanziarie (inclusi gli strumenti derivati) valutati a fair value.

Di seguito sono brevemente descritti i principi contabili e i criteri di valutazione piu significativi utilizzati per la redazione
del presente Bilancio.

Immobili Impianti e Macchinari

Le immobilizzazioni materiali sono rilevate secondo il criterio del costo e iscritti al prezzo di acquisto o al costo di
produzione comprensivo dei costi accessori di diretta imputazione necessari a rendere tali attivita pronte all’uso. Il costo
inoltre include gli eventuali oneri stimati di smantellamento e di rimozione che verranno sostenuti conseguentemente
a obbligazioni contrattuali che richiedano di riportare il bene nelle condizioni originarie.

Gli oneri sostenuti per le manutenzioni e le riparazioni di natura ordinaria e/o ciclica sono direttamente imputati al
conto economico dell’esercizio in cui sono sostenuti. La capitalizzazione dei costi inerenti I'ampliamento,
ammodernamento o miglioramento degli elementi strutturali di proprieta o in uso da terzi, e effettuata esclusivamente
nei limiti in cui gli stessi rispondano ai requisiti per essere separatamente classificati come attivita o parte di una attivita
applicando il criterio del “component approach”.

Le immobilizzazioni materiali sono sistematicamente ammortizzate in ogni esercizio a quote costanti sulla base di
aliquote economico-tecniche determinate in relazione alle residue possibilita di utilizzo dei beni. Di seguito sono
elencate le aliquote di ammortamento per le varie categorie di immobili, impianti e macchinari:

Aliquote di ammortamento delle immobilizzazioni

materiali

Attrezzatura varia e minuta 10%
Apparecchiature e impianti generici 8%

Apparecchiature varie 25%
Attrezzatura specifica 19%
Autoveicoli 20%
Autovetture 25%
Mobili e arredi 12%
I\{Iacch.lne per L-Iff-ICIO elettroniche- 20%
sistemi telefonici

Telefoni cellulari 20%
Attrezzatura inferiore a 516 euro 100%
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L’ammortamento ha inizio quando l'attivita & disponibile all’'uso tenendo conto del momento effettivo in cui tale
condizione si manifesta.

Attivita Immateriali

Le attivita immateriali sono costituite da elementi non monetari, identificabili e privi di consistenza fisica, controllabili e
atti a generare benefici economici futuri. Tali elementi sono inizialmente rilevati al costo di acquisto e/o di produzione,
comprensivo delle spese direttamente attribuibili per predisporre I'attivita al suo utilizzo. Gli eventuali interessi passivi
maturati durante e per lo sviluppo delle attivita immateriali sono considerati parte del costo di acquisto. In particolare,
nell’ambito della Societa sono identificabili le seguenti principali attivita immateriali.

(a) Diritti sui beni in concessione (IFRIC 12)

| “Diritti su beni in concessione” rappresentano il diritto della Societa ad utilizzare i beni in concessione del Servizio
Idrico Integrato (c.d. metodo dell’attivita immateriale) in considerazione dei costi sostenuti per la progettazione e la
costruzione del bene con obbligo di restituzione al termine della concessione.

Il valore corrisponde al “fair value” dell’attivita di progettazione e costruzione maggiorato degli oneri finanziari
capitalizzati, nel rispetto dei requisiti previsti dallo IAS 23, durante la fase di costruzione. Il fair value dei servizi di
costruzione del Servizio Idrico Integrato € determinato sulla base dei costi effettivamente sostenuti. La logica di
determinazione del fair value discende dal fatto che il concessionario deve applicare quanto previsto dal principio
contabile internazionale IFRS 15 e pertanto se il fair value dei servizi ricevuti (nel caso specifico il diritto a sfruttare il
bene) non puo essere determinato con attendibilita, il ricavo e calcolato sulla base del fair value dei servizi di costruzione
effettuati.

Le attivita per servizi di costruzione in corso alla data di chiusura del bilancio sono valutate sulla base dello stato
avanzamento lavori e tale valutazione confluisce nella voce di conto economico “Ricavi per lavori su beni in
concessione”. | beni in concessione vengono ammortizzati lungo la durata della concessione sulla base delle modalita
con cui I'impresa otterra i futuri benefici economici derivanti dall’utilizzo dell’attivita stessa.

Il valore da ammortizzare e costituito dalla differenza tra il valore di acquisizione dei beni in concessione ed il loro valore
residuo che si presume di realizzare al termine del periodo di vita utile, secondo le disposizioni regolamentari
attualmente in vigore (in particolare tale valore & determinato secondo le regole definite dall’Autorita per la regolazione
di energia, reti ed ambiente e si basa su fattori e stime che possono variare nel tempo, e che possono comportare una
modifica di tale importo). Qualora si verifichino eventi che facciano presumere una riduzione del valore di tali attivita
immateriali, la differenza tra il valore di iscrizione e il valore di recupero viene imputata a conto economico.

(b) Altre attivita immateriali

Le altre attivita immateriali sono rilevate al costo, come precedentemente descritto, al netto degli ammortamenti
cumulati e delle eventuali perdite di valore. 'ammortamento ha inizio nel momento in cui I'attivita & disponibile all’uso
ed é ripartito sistematicamente in relazione alla residua possibilita di utilizzazione della stessa e cioé sulla base della

stimata vita utile.

Crediti Commerciali ed altri crediti Correnti e non Correnti

Le attivita derivanti da contratto sono rilevate, coerentemente con I'lFRS 15, par.31, in corrispondenza ai ricavi da cui
sono originate, ma mano che la Societa adempie I'obbligazione di fare, trasferendo al cliente il controllo sul bene o sul
servizio eseguito. Laddove il servizio non sia stato definitivamente ultimato o formalmente accettato in via definitiva dal
cliente, esso da comunque luogo alla iscrizione dell’attivita in conseguenza di una ragionevole valutazione dei progressi
compiuti verso I'adempimento completo dell'obbligazione di fare, sulla base di informazioni attendibili ed alla luce delle
condizioni contrattuali.

Se il cliente ha pagato il corrispettivo o se la societa ha diritto ad un importo del corrispettivo che € incondizionato (ossia
un credito), prima di trasferire al cliente il bene o servizio la societa, in conformita al par.106 dell’IFRS 15, presenta il
contratto come passivita derivante da contratto nel momento in cui e effettuato il pagamento o (se precedente) nel
momento in cui il pagamento é dovuto.
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Nel prospetto di stato patrimoniale le attivita derivanti da contratto sono presentate, unitamente ad eventuali crediti
per diritti incondizionati, alla voce “crediti commerciali”. Gli stessi crediti commerciali includono anche le fatture da
emettere per conguagli tariffari di natura regolatoria (che saranno applicati a consumi futuri di acqua).

| crediti commerciali e le altre attivita finanziarie sono inizialmente iscritti al fair value e successivamente valutati al
costo ammortizzato in base al metodo del tasso di interesse effettivo. | crediti commerciali e le altre attivita finanziarie
sono inclusi nell’attivo corrente, a eccezione di quelli con scadenza contrattuale superiore ai dodici mesi rispetto alla
data di bilancio, che sono classificati nell’attivo non corrente.

Le perdite di valore su crediti sono contabilizzate in bilancio quando si riscontra un’evidenza oggettiva che la Societa
non sara in grado di recuperare il credito dovuto dalla controparte sulla base dei termini contrattuali.

L'importo della svalutazione viene misurato come differenza tra il valore contabile dell’attivita e il valore attuale degli
stimati futuri flussi finanziari e rilevato a conto economico. Se nei periodi successivi vengono meno le motivazioni delle

precedenti svalutazioni, il valore delle attivita & ripristinato fino a concorrenza del valore che sarebbe derivato
dall’applicazione del costo ammortizzato.

La stima del fondo svalutazione crediti commerciali &€ basato sulle perdite attese (expected loss, IFRS 9), valutate
utilizzando informazioni disponibili senza oneri o sforzi irragionevoli, che includono dati storici, attuali e prospettici
relative alle condizioni economiche dei debitori di riferimento.

Le attivita finanziarie, relative a strumenti finanziari non-derivati, con pagamenti fissi o determinabili e scadenza fissa,
che la Societa ha l'intenzione e la capacita di detenere sino a scadenza sono classificate come “attivita finanziarie
detenute fino alla scadenza”. Tali attivita sono valutate secondo il metodo del costo ammortizzato, utilizzando il criterio
del tasso effettivo di interesse, rettificato in caso di riduzione di valore. Nel caso di perdite di valore si applicano gli stessi
principi sopra descritti in relazione ai finanziamenti e crediti.

Partecipazioni

Le partecipazioni in societa controllate, a controllo congiunto, collegate e altre imprese, non classificate come possedute
per la vendita, sono valutate al costo di acquisto eventualmente ridotto in presenza di perdite di valore, convertito in
euro ai cambi storici se riferito a partecipazioni in imprese estere il cui bilancio é redatto in valuta diversa dall’euro.

Il costo e ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno le ragioni che avevano originato le svalutazioni.

Le riduzioni e i ripristini di valore sono imputati a conto economico.

Le altre attivita disponibili per la vendita, incluse le partecipazioni in altre imprese costituenti attivita finanziarie
disponibili per la vendita, sono valutate al fair value, se determinabile, e gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni nel
fair value sono imputati direttamente agli altri componenti dell’utile (perdita) complessivo fintantoché esse sono cedute
o abbiano subito una perdita di valore; in quel momento, gli altri componenti dell’utile (perdita) complessivo
precedentemente rilevati nel patrimonio netto sono imputati al conto economico del periodo. Le altre partecipazioni
non quotate classificate fra le “attivita finanziarie disponibili per la vendita” per le quali il fair value non e determinabile
in maniera attendibile sono valutate al costo rettificato per le riduzioni di valore da iscrivere a conto economico, secondo
quanto disposto dallo IFRS 9.

Rimanenze
La societa non ha rimanenze di magazzino al 31.12.2019.

Lavori in corso su ordinazione

I lavori in corso su ordinazione sono iscritti secondo il metodo dello stato avanzamento lavoro in ragione dei costi di
commessa sostenuti alla data di chiusura dell’esercizio.

Disponibilita Liquide e Mezzi Equivalenti

Le disponibilita liquide includono la cassa, anche sotto forma di assegni e valori bollati, i conti correnti bancari, i depositi
rimborsabili a domanda e altri investimenti finanziari a breve termine e ad elevata liquidita, che sono prontamente
convertibili in cassa e sono soggetti ad un rischio non significativo di variazione di valore.
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