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1. RELAZIONE SU MONITORAGGIO E VERIFICA DEL RISCHIO DI CRISt AZIENDALE, i o

In adempimento al Programma di valutazione del rischio si & proceduto all’attivita di monitoraggio
e di verifica del rischio aziendale le cui risultanze, con riferimento alla data del 31/12/2021, sono
di seguito evidenziate.

1.1. LASOCIETA’,
La societd COGESER Energia S.r.l. appartiene al gruppo COGESER Ia cui capogruppo COGESER
S.p.A. - societa di capitali a capitale interamente pubblico - detiene il 100% delle partecipazioni.

La societd COGESER Energia S.r.l. {gida COGESER Vendite S.r.l.} & stata costituita nel 2007 a seguito
della riorganizzazione del Gruppo durante la quale, a seguito della fusione di Cogeser
Distribuzione S.r.l. in COGESER S.p.A., furono costituite tre societd di scopo a cui furono ceduti
altrettanti rami aziendali.

A Cogeser Energia s.r.l. fu trasferito il ramo d’azienda relativo alla vendita del gas naturale, attivita
che ancora oggi esercita ed a cui ha affiancato quella della vendita di energia elettrica dall’anno
2015,

Dall'esercizio 2020 la societad ha intrapreso lattivita di installazione e gestione di colonnine di
ricarica per la mobilita elettrica.

1.2. La compagine sociale.
L'assetto proprietario dela Societa al 31/12/2021 & il seguente:

e %quore o

Cogeser S.p.A, 100

Lo statuto all’art. 1 prevede che “fa societt & soggetta all’attivitd di direzione e coordinamento da
parte di COGESER S.p.A., ai sensi di quanto disposto dall’art. 2497 c.c..”

1.3. Organo amministrativo
L’organo amministrativo & costituito da un amministratore unico, Arch. Lino Ladini, rinnovato con
delibera assembleare In data 14/6/2019, e rimarra in carica fino all’approvazione del hilancio al
31/12/2021.

1.4. Organo di controllo — revisore.
L'organo di controllo & costituito da un collegio sindacale monocratico rinnovato con delibera
assembleare in data 14/6/2019 e rimarrd in carica sino allapprovazione del bilancio al
31/12/2021.

Il Collegio sindacale, quale organo di controllo e vigilanza ai sensi dell’art. 2429 c.2 del C.C, é
composto da:

Dott. Alberto Papa: Sindaco unico
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La revisione legale & affidata alla societa Audirevi S.p.A..

1.5. Il personale,
La situazione del personale occupato alla data del 31/12/2021 & la seguente:

[ Quadri

i Impiegati

 Totale Dipendenti -

1.6. VALUTAZIONE DEL RISCHIO DI CRISI AZIENDALE AL 31/12/2021.

La Societd ha condotto la misurazione del rischio di crisi aziendale utilizzando gli strumenti di
valutazione indicati al § 2 del Programma elaborato ai sensi dell’art. 6, co. 2, d.lgs. 175/2016 e
verificando I'eventuale sussistenza di profili di rischio di crisi aziendale in base al Programma
medesimo, secondo guanto di seguito indicato.

Analisi di bilancio

L'analisi di bilancio si & articolata nelle seguenti fasi:

- raccolta delle informazioni contenute nei bifanci di esercizio;

- riclassificazione dello stato patrimoniale e del conto economico;

- elaborazione di strumenti per la valutazione dei margini, degli indici, dei flussi;

- comparazione dei dati relativi all’esercizio corrente, ai tre precedenti e ai tre futuri;
- formulazione di un giudizio sui risuitati ottenuti.

Nelle seguenti tabelle viene evidenziato 'andamento degli indici e margini di bilancio considerati
nel periodo oggetto di esame (esercizio corrente, tre precedenti e ai tre futuri).

Indicatori ed indici della gestione finanziaria.

Rendiconto finanziarlo 31/12/2018 31/12/2019° ' 31/12/2020 " ‘31/12/2021

| nile [perdita) eﬂesemm 1.380.494i 1.734.541; znss.vszé
%Flusso finanz}ié'. IQ:pr.i:r.h:a detie variazioni del ccn _ '. }1_,5“@18.403? 2.104333; 2.6Q§.741% | 3.798.209%
Flusso fina;z__.a.._ t'_id.t;p.o le variazioni det ccﬁ .. ';).’_..:_9.1.?'4..891 A1.945,595§ 5.494.032: -5.427.747?
gﬁjtre rettifiche -640.058% 4336.553? -594.1392 -1.040.5123

‘Flusso finanzlario delta gestione reddituale /operativa 2334833 2.583.148  4799.8930  -7.462.358

gFlusso finanziario dell’attivita di investimento ~2.025.7SS§ 3.667.5682 -3.646.769; 9.220.173§
‘Flusso finanziario dell‘attivit di finanziamento | 439627 839044 1381780 1673144
‘Incremento (deccemento) delle disponibitita liquide : -130.579. 245376 228,655 78.671;

Relazione sul monitoraggio e verifica del rischio di ¢risi aziendale al 31/12/2021 Pag. Ef3




COGESER Energia S.r.{

Il rendiconto finanziario dell’esercizio al 31/12/2021 evidenzia un saldo sostanzialmente neutro
come negli esercizi precedenti a causa della completa destinazione degli utili di esercizio a
dividendo.

Nell'esercizio 2021 il “flusso finanziario dellu gestione reddituale/operativa” evidenzia un
significativo deterioramento rispetto allo scorso esercizio a causa del significativo decremento dei
debiti verso ia controllante per effetto del sistema di cash pooling. Questa movimentazione & perd
pil1 che compensata dalla contraria variazione degli omologhi crediti verso controliate riportati tra
i “flussi finanziari dell’attivita di investimento “.

IV “flusso finanziario dell’attivita di finanziomento” si riferisce quasi esclusivamente al pagamento
dei dividendi alla controllante,

Indic ¢ Indicator finamalar] | BUN018 . 31/12/2019 3/12/2020  31/12/2021

Pasiziene finanzlaria netta 1.927.241 440149°  1147.699,  3.928.983
‘Rapporto tra PFN e EBITDA \PFN/ EBITDA 1,35 | 02 04! 10
Incidenza degli onerl finanaiari (o< fnandarifVaiore defla 0,25%: 0,0% 0,0% 0,0%

‘praduzione}

La “posizione finanziaria netta” risulta in miglioramento rispetto allo scorso esercizio grazie al
maggiore credito vantato verso il sistema di cash pooling di gruppo.

Indicatori ed indici di disponibilita

731/12/2018  31/12/2019 - 31/12/2020 - 31/12/2021 -
‘Margine di disponibilita Attivo circolonte - Passivitd comenti © 2.007.699)  2215516] 2748066  3.174.080°

‘Indice di disponibilita {Att.fvo dircolante / Passivitd correnti | 1,16 1,10; 1,12% 1,15%

Gli indicatori di disponibilitd indicano un progressivo miglioramento della capienza delFattivo
circolante rispetto alle passivita correnti, indice della accresciuta capacitd della societa di onorare
i propri debiti correnti.

Indicatori ed indici di redditivita

31/12/2018 131/12/2018 . 31/12/2020 - 31/12/2021

;;Ma rgine aperative lordo (EBITDA-;

1.427.315§ 2404283 2752667 4084803

%MOL) | ‘
‘Risultato operativo (€BIT} | 1271616; 1992269 2349280  3.594385,
[Return on Fquity (ROE) Risultato netto/Mezzl propri 71,7% 79,7% 83,2%, 87,3%!
[Return on Investment (RO!) Risultato operativo/(CIO - Possivita 9,7% 17,29% 16,2% 124,0%]
: ioperative} : : : :
3:Return on sales (ROS) §Risu1tato operativa/ Ricavl di vendite 3,4%§ 5,0%; 6,5% 7}4%%
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La redditivita della societa nell’esercizio 2021 migliora rispetto agli esercizi precedenti.

La crescita del ROI nell’esercizio 2021 & riconducibile al decremento significativo di crediti e debiti
verso il sistema di cash pooling, questi ultimi fino all’esercizio 2020 erano appostati tra le passivitd
di finanziamento, pertanto non ininfluenti nel calcolo dell'indicatore.

Indicatori prospettici
La seguente tabella evidenzia gli indicatari per I'analisi prospettica:

L SY12/2020 3122021 3y/12/2022 31/12/2023  31/12/2028 31/12/2025

‘Margine operativo lordo (EBITDA -

ol j 2753, 4085 3.429, 3.938 4001, 4293,
‘Risultato operativo (EBIT) 3 2.349; 3.594: 3244 3.746 3.831. 4431
Posizione finanziaria netta 1148 3.929! 19461 3137 3.210 3698’
'Rapporta tra PFN e ERITDA : 04! 1,0 0,6 08 0,8 0,9!

Gli indicatori prospettici, basati sui dati di Budget 2022 e di Business Plan triennale 2023 -2025
evidenziano un MOL (EBITDA) ed un risultato operativo (EBIT} sostanziaimente stabile, frutto
dell’attivita di incremento dei clienti contrattualizzati mediante Point territoriali, di progressivo
recupero di marginalita e di controllo dei costi.

La posizione finanziaria netta, positiva, & prevista cresca grazie alVaccresciuta marginalita.

Indicatori della crisi di impresa

Ad integrazione di quanto sopra si integrano le analisi precedentemente svolte con gli indici
proposti dal documento emesso dal CNDCEC del 20/10/2019 in modo da confrontare le risultanze
dei due modelli e valutarne la coerenza.

U susafaone s1/12/2019 0 31/12/2000 7 31/12/2021 . sogha <

‘Patrimonlo netto negativo 3 HO ‘ NO : KO LM om0

DSCR . Maggloredi 1

‘Indice di sostenTbilita degli oneri i(OnedﬁnonzianWalare della

:  Minore di 2,6%
finandari iproduzione) : o
élndice di adeguatezza §Pa timonio netto/(Debiti + rotei - . Maggloredi
patrimaniale ‘riscenti possivi) : 6,7%
‘Indice di ritorne liquido {Utile + costi non monetari)f Totale ; Maggiore di
detl'attive tattivo i 1,9%
‘Indice di liguidits Attivo dircolante / Passiits correnti 4 Ma:il:; di
‘Indice ¢i Indebitamento (debiti teibutari + debid 5 :

. . R ] i6,5
‘previdenziate e tributario iprevidenziole)/totale attivo L Minore di 6,5%

Poiché la societa non ha beneficiato nel passato recente di finanziamenti, ne’ ha in piano di
richiederne, I'indicatore DSCR non & applicabile.

Gli indici confermano un andamento stabilmente positivo della societa.
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Indicatori di tipo qualitativo

A integrazione delle valutazioni contabili e finanziarie storiche e prospettiche precedentemente
condotte si svolgono ora alcune valutazioni di tipo qualitativo volte a meglio inquadrare le
potenziali criticita derivanti sia dal contesto ambientale in cui opera la societa, sia
dall'inadeguatezza dei processi che permettono la gestione della societa.

Poiché I'azienda svolge una attivita prettamente commerciale, in considerazione del contesto post
pandemico (Covid 19}, di aumento dei costi delle materie prime energetiche e geopolitico, le

aree di rischio rilevanti per la societa possono essere le seguenti:

Rischi strategici e di contesto

1. Difficoltd nell’approvvigionamento delle materie prime: Gas
Anche in considerazione della situazione geopolitica, la disponibilita di gas da vendere si é
ridotta e per la futura stagione termica potrebbe subire ulteriori contrazioni. Questa
situazione potrebbe innescare una crescita dei costi di acquisto oltre quelli odierni, con
condizioni contrattuali pil penalizzanti dal punto di vista dei termini di pagamento e delle
garanzie da rilasciare allo shipper.
a. Probabilita dell’accadimento: Alta
b. Livello di criticita: Alta
¢. Strategie aziendali
- La societd opera con due dei principali operatori del mercato italiano con i quali ha

instaurato una pluriennale partnership;

- gliaccordi di acquisto si svolgono con un anticipo sufficiente rispetto alla decorrenza deile
condizioni di fornitura per permettere l'aggiornamento delle condizioni / pricing di
vendita ai clienti finali in modo da rendere passanti le variazioni tariffarie di acquisto.

2. Difficolta nell’approvvigionamento delle materie prime: Energia elettrica
Come per il punto precedente, anche la disponibilita di energia eletirica da vendere potrebbe
essere ridotta o “prezzata” a valori o a condizioni particolarmente gravose per la societa.
a. Probabilita dell’accadimento: Alta
h. Livello di criticita: Alta
c. Strategie aziendali
- La societa opera con un sclido operatore del mercato italiano con il quale ha instaurato

una pluriennale partnership.

- l’azienda sta attivando un secondo operatore, anch'esso tra i principali del mercato
italiano, in modo da costituire una possibile alternativa al fornitore attuale.

- gliaccordi di acquisto si svolgono con un anticipo sufficiente rispetto alla decorrenza delle
condizioni di fornitura per permettere l'aggiornamento delle condizioni / pricing di
vendita in modo da rendere passanti le variazioni tariffarie di acquisto.

Rischi finanziari

3. Rischio liquidita
Con l'importante aumento del costo delle matetie prime energetiche anche i prezzi di vendita
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si sono significativamente incrementati comportando un aumento di valore delle bollette ai

clienti finali, nonostante il Governo sia intervenuto con appropriate manovre a favore dei

clienti piti deboli, con la riduzione dell'IVA sul Gas e con la riduzione degli oneri di sistema per

gas ed energia elettrica. Cid nonostante questi aumenti dei prezzi si stanno riflettendo e si

rifletteranno sulla puntualita degli incassi dai clienti.

a. Probabilita dell’accadimento: Alta

b. Livello di criticita: Alta

¢. Strategie aziendali

- Sono state attivate ulteriori linee di credito presso il sistema bancario per permettere lo
smobilizzo dei crediti e bilanciare gli sfasamenti temporali tra incassi e pagamenti, nonché
per fronteggiare eventuali fabbisogni finanziari imprevisti;

- E' stato incrementato il livello di controllo sui crediti verso i clienti, accelerando il
processo di sollecito e di recupero degli impagati;

- Vengono concesse ai clienti dilazioni sui pagamenti delle bollette contenendo il numero di
rate;

- Viene elaborato a livello di Gruppo un piano finanziario mensile di medio periodo (12
mesi) ed un elaborato di cassa di brevissimo periodo (mese corrente e due mesi
successivi) per valutare eventuali esuberi o fabbisogni di cassa in base agli scadenziari di

incasso e di pagamento.

Rischi di Information Technology

4. Rischio all'integrita ed alla sicurezza deij dati

In considerazione della situazione geopolitica si sono accresciuti i rischi di Cyber attacchi

ai sistemi informatici della societa e del Gruppo.

Probabilita dell’accadimento; Bassa

Livello di criticita: Media

Strategie aziendali

E’ stato intrapreso fin dalle scorso dicembre un progetto di analisi e verifica dello stato

dell'infrastruttura informatica e di adozione di opportuni tool informatici di controllo e

protezione def sistemi.

- F stato aggiornato il firewall di ingresso alle linee di sede ed entro il primo semestre 2022
verra attivata la protezione a doppio fattore sulla VPN per accedere ai sistemi da remoto.

o T oo

1.7. MONITORAGGIO PERIODICO

L'azienda, in base agli indirizzi contenuti nel piano industriale, predispone annualmente - a circa
tre mesi dalla chiusura dell'esercizio - il Forecast dell’esercizio in chiusura ed il Budget per
esercizio successivo, oltre ad un Business plan dei tre esercizi successivi.

L'elaborato costituisce un documento unitaric composto per ciascun esercizio dal conto
economico e dallo stato patrimoniale oltre ad alcuni indici quantitativi, economici e finanziari.
Tale documento viene sottoposto per essere discusso ed approvato all’Organo Amministrativo e
all’Organo di Controflo. '

Il monitoraggio periodico dell’avanzamento delle attivita aziendale avviene mediante la redazione
di una apposita reportistica periodica (mensile) che viene presentata nelle riunioni mensili
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del’Organo Amministrativo, durante le quali vengono discussi i principali eventuali scostamenti
rispetto al pianificato e definite le necessarie remediation.

in presenza di significative discontinuita ambientali o economiche, come & stata la pandemia da
Covid 19 nell’'esercizio 2020 e I'attuale situazione geopolitica, vengono posti in essere sistemi di
analisi e reportistica pill stringenti e dettagliati {ad esempio: piano finanziarioc a 12 mesi ed
elaborato di cassa a tre mesi aggiornati su base mensile, stato degli incassi dei crediti, ...) volti a
mantenere sotto controlio le variahili gestionali piu significative o pil sensibili, oltre ad elaborare
dei contingency plan volti all'individuazione delle eventuali necessita straordinarie di tipo
organizzativo, economico e finanziario da attuare. Questi programmi straordinari vengono
sottopost] all'approvazione dell’Crgano Amministrativo e dell’Organo di Controllo con i quali
vengono poi monitorati anche gli stati di avanzamento periodici e le azioni necessarie.

Per le attivita svolte e le analisi condotte nell'esercizio si rimanda ai verbali delle riunioni
dell’Organo Amministrativo.

1.8. VALUTAZIONE DEI RISULTATI.

Complessivamente, da quanto sopra esposto, la societa mostra uno stato di buona salute
economica che intende ulteriormente migliorare grazie alla ricerca di margini aggiuntivi e al
controllo dei costi.

Va ad ogni modo tenuto monitorate sia "aspetto finanziario, stante i progetti di crescita che
I'azienda si prefigge, nonché quello economico stante la crescita del costo delle materie prime
energetiche da cui derivano i margini della societa.

Conclusioni,

| risuitati dell’attivita di monitoraggio condotta in funzione degli adempimenti prescritti ex art. 6,
co. 2 e 14, co. 2, 3, 4, 5 del d.lgs. 175/2016 inducono I'organo amministrativo a ritenere che nel
periodo futuro previsto vi siano tutti gli elementi per poter garantire la “continuita aziendale” ed
& pertanto attualmente da escludere qualsiasi rischio di crisi aziendale causato dalla gestione
economica e finanziaria.

La progressiva attenuazione dell’emergenza COVID-19, purtroppe non ancora conclusa & stata
affiancata dalla prorompente criticitd determinata dall’'aumento delle materie prime energetiche
(gas ed energia elettrica) acuitasi poi con la crisi tra Russie ed Ucraina.

Le Societa continuera da un lato ad osservare i divieti, gli obblighi e le raccomandazioni impartite
di tempo in tempo dalle Autorita a salvaguardia della salute e sicurezza dei propri dipendenti e
clienti al fine di garantire la continuita e disponibilita dei servizi in condizioni di sicurezza, dall’altra
le conseguenze al mutato contesto geopolitico e l'innalzarsi del costo delle materie prime
energetiche generera effetti economici e finanziari negativi derivanti sia dall'incremento del costo
dei servizi erogati sia dall'insorgere di ritardi e insolvenze nel pagamento delle fatture da parte dei
clienti.

Alla data codierna risulta impossibile quantificare con sufficiente attendibilitd le conseguenze
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economiche e finanziarie che inevitahilmente si produrranno, anche se la frammentazione della
clientela e I'esperienza maturata nell’ultimo biennio non fanno ritenere che i minori margini
generati da una minore crescita di clientela efo di volumi venduti, gli aumenti dei costi e
conseguentemente dei prezzi di vendita di gas ed energia elettrica e le conseguenti maggiori
difficolta di incasso possano compromettere la capacita dell’azienda di proseguire ad operare in
continuita.

2. STRUMENTI INTEGRATIVI DI GOVERNO SOCIETARIO. = 71

Ai sensi dell’art. 6, co. 3 del d.lgs. 175/2016 si evidenziano gli strumenti integrativi adottati:

*Riferdment] - L S S R L B e LR LIPS
i ST Oggetta s Strument adottal (o + Lo hotivE della mancata integraziong
Doipommativi s DER el T S e T
la Societd ha adottato
- regolamanto perl'acquisto di benl, senizi e laver;
- regolamento acquisti in economla {atlegato al Regolamento
di cui al precedente)
At 6 fegolamenti - regolamento per [l conferimente degll incarichi di
N . collaboraziene e consulenza, Il reclutamento e le prograssioni
¢, 3 lett, a) interni
del parsonzle
-in tema 4&i tutela della proprieta Industidale o intellettuale,
la Societd ha previsto nel MOG 231 una sere di procedure
generali e specifiche atte a prevenlre Ja commissione di
; i dalittl In materia diviclatione del diritto d'zutore
la Socletd ha:
R = ha . La Socletz In censiderazione delle
- Implementate procedure per il controllo della qualitd dei dimensloni della struttura
Ar. B Ufficio di procassi 150 9001/2015 e [50 14000/2015 soggelte & perdodici " . b raen ens
. .[organizzativa e deli’altivita svolta, non
¢ 3lett. b) contiollo assestment e contralll da parte di socleta di consulenza e di] |
) o | si & dotata di upa struttura di internal
enti catificatori; audit
- istitvito un ufficio controllo di gestione ’
la Societd ha adottato;
-Rhadello di organizrazione & gastlone ex D.legs, 231/2001;
A6 Codice di oo € les. 231/
- Codice Etico;
c.3lett. c) <andotta N R
- Piano di prevanzione dallz corruzione e della trasparania ex
1. 190/2012;
la Societd cpera consapevolmente intersecando la propriz
responsabilitdy  economica, tipica dell'impresa, con Iz
Art. 6 Programmi di  fresponsabilita sociale ed ambientale verso i propd
. a.leu a responsability {stakeholder.
: i sociale Annualmente redige un Bilancio Soclale nel guale vengeno
espesti | cencreti programmi in ambite scclate ed ambientale
realizzati.
Melzo, 27/4/2022
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