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RELAZIONE PREVISIONALE DEL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE

PREMESSA

Il presente documento viene redatto dal C.d.Aeassdell’articolo 26 dello Statuto, e contiene le

valutazioni relative al previsto andamento dellssiWa Societa e del Gruppo Ravenna Holding per
gli esercizi 2020-2022. Le previsioni sono stateidentemente formulate, sulla base delle
informazioni disponibili al momento della predispsne (Dicembre 2019) e ipotizzando, salvo

guanto descritto nella relazione, il mantenimemistanziale degli assetti presenti al 31/12/2019, in
particolare per gli aspetti patrimoniali e le panp@zioni societarie.

Si evidenzia che nella redazione del Budget e @eld”Triennale si &€ proceduto a predisporre sia il
Conto Economico, che lo Stato Patrimoniale, chieelhdiconto Finanziario in forma semplificata e
riclassificata.

A seguito della riduzione di capitale sociale pgmiilioni di euro deliberata in data 1 Agosto 2018,
il capitale sociale risulta pari a Euro 416.852,888suddiviso in numero 416.852.338 azioni del
valore nominale di Euro 1,00 ciascuna, e la compeagocietaria risulta la seguente:

Socio N. Azioni Quote
Comune di Ravenna 321.314.047 77,08%
Comune di Cervia 42.024.184 10,08%
Comune di Faenza 21.561.607 517%
Provincia di Ravenna 29.205.946 7,01%
Comune di Russi 2.746.554 0,66%
Totale 416.852.33¢ 100,00%

La governance societaria € stata aggiornata e atkegattraverso una revisione statutaria
accompagnata dall’aggiornamento della Convenzionearécolo 30 del TUEL, per ragioni di
coordinamento ai fini dell’efficace disciplina delercizio del controllo analogo, anche congiunto,
sulle societa partecipate operanti secondo il n@delhouse providing nonché, piu in generale,
relativa all’esercizio di poteri di indirizzo e doollo su tutte le societa del Gruppo, esercitati
attraverso Ravenna Holding. Contestualmente ali@oajzione del Piano 2020-2022, i soci hanno
programmato il prolungamento della durata dellaietac da portare al 31/12/2100, attraverso
specifica e dedicata modifica statutaria.

La societa capogruppo garantisce il coordinamergtie dpartecipazioni degli Enti Soci e
I'attuazione di un adeguato sistema di controtieini al gruppo.

Prosegue negli anni il processo di ampliamentoedilhzioni svolte direttamente dalla societa
holding nellambito del gruppo, con una progressieatralizzazione, oltre che nei “tradizionali”
settori amministrativi e finanziari, dei serviziatvi ai sistemi informativi, agli affari societae
giuridici, ai contratti, alla gestione del persanaE’ in fase di implementazione [ulteriore
integrazione dei servizi legali e di internal audibn I'obiettivo di maggiore efficienza e un forte
effetto indotto di rafforzamento della funzioneditiezione e coordinamento della capogruppo.



La Holding, nel rispetto delle normative in viga&elegli indirizzi impartiti dai soci, ha definitoma
dotazione organica che tiene conto delle funziemtm@lizzate, e si inserisce in una prospettiva di
razionalizzazione complessiva delle dotazioni dspeale di tutte le societa appartenenti al gruppo,
con particolare riferimento alle societa contr@alatalorizzando al massimo le figure gia presenti o
disponibili nel sistema delle societa pubbliche.

Alla data di riferimento del presente documentadaieta detiene le seguenti partecipazioni nelle

societa operative:

PARTECIPAZIONI VALORE DI BILANCIO % POSSESSO

ASER SRL 756.78( 100,00%0
AZIMUT SPA 2.445.504 59,80%6
RAVENNA FARMACIE SRL 25.193.051 92,47%0
RAVENNA ENTRATE SPA 1.354.859 100,00%0
ROMAGNA ACQUE - SdF SPA 113.784.00p 29,13%
SAPIR SPA 38.381.568 29,16%0
START ROMAGNA SPA 7.329.927 24,51%
HERA SPA 150.262.68p 4,98%
TPER SPA 41.80¢ 0,04%
ALTRI 102.95(

TOTALE 339.653.13p

Rispetto alla situazione rilevata nel bilancio &112/2018, si evidenzia:

- la diminuzione della partecipazione in Hera S.pdal,5,15% al 4,98% a seguito della citata
vendita di n. 2.524.227 azioni avvenuta nel messtdbre 2019;

- laumento della partecipazione in Sapir S.p.A. 28J93% al 29,16% relativo all’acquisto
dalla societa di n. 55.553 azioni proprie effetbua¢l mese di aprile 2019;

- laumento della partecipazione in Start RomagnaAS.pal 24,46% al 24,51% a seguito
dell'acquisto di n. 14.137 azioni dall’'Unione deoi@uni della Romagna Faentina avvenuta
nel mese di novembre 2019.

Il Piano Triennale 2020-2022 e stato predisposterido conto degli indirizzi espressi dai soci, in
particolare nel Coordinamento Soci del 16 ottobrE/edicembre 2019, e considera le operazioni
anche di natura immobiliare autorizzate e defirdgli stessi, prevedendone in questa fase
prevalentemente gli aspetti legati alla pianifioa= finanziaria.

Il Coordinamento dei Soci ha confermato e raffarzBindirizzo di perseguire come obiettivo
strategico quello di garantire strutturalmente (@peartura del fabbisogno finanziario per gli
importanti investimenti programmati e la distribmz¢ dei dividendi prevista, mantenendo al
contempo un’incidenza pienamente sostenibile aegdri finanziari sul conto economico.

Il Coordinamento dei Soci all'unanimita, tenuto @cconto del parere favorevole espresso al
riguardo dal Gruppo Tecnico di Coordinamento, hranfdato in particolare gli indirizzi di seguito
sintetizzati in relazione alla predisposizione Bletiget 2020 e del Piano pluriennale 2020-2022:

. prevedere per il solo esercizio 2019 un dividepdo a circa € 10.421.000, corrispondente a
€ 0,025 per azione, da erogare ai Soci nel 20@6rtendone la previsione a 8,2 milioni di euro per
gli esercizi 2020 e 2021 (da erogare ai Soci, tis@nente, nel 2021 e 2022);

. programmare un aggiornamento degli investimer@vigti, in particolare per quanto attiene
ad interventi su beni di proprieta di Ravenna Haydd del’amministrazione comunale di Ravenna,
quali l'intervento per la realizzazione della nuosede della Polizia Locale, o l'intervento di



riqualificazione dell'immobile di Viale Farini (I$@ S. Giovanni) ad uso studentato, previa
sottoscrizione degli accordi di cooperazione relatiL'importo totale degli investimenti
programmati, inclusi quelli sui beni a servizio deasporto Pubblico Locale, ammonta a circa 12
milioni complessivi nel triennio;

. possibilita di dismissione nell'arco di pianodaitica n. 980.000 azioni di Hera S.p.A., la cui
vendita risultava gia prevista e autorizzata neghi 2018 e 2019, ma non ¢ stata effettuata \este |
eccellenti condizioni di cessione dei titoli chenha garantito e superato ampiamente, con minori
quantita cedute, gli obiettivi finanziari prefissat

. rinegoziazione dei mutui in essere, allo scopoalilingarne i piani di rientro, anche
ritoccando le condizioni riferite ai tassi, e/o egsione di nuovi finanziamenti, considerando come
vincolo il costo degli oneri finanziari prospettgia previsti nel Piano 2019-2021.

Vista la rilevanza e complessita dell'impegno rmedto e l'esigenza di non intaccare il
mantenimento nel tempo di una posizione finanziaeta equilibrata, & stato chiesto al Consiglio
di Amministrazione di individuare misure specificagtal fine, non limitandosi a quantificare in
maniera “statica” 'ammontare complessivo del delfimanziario in relazione al patrimonio netto,
ma valutando la capacita di rimborso del debitotesipo, perseguendo una esposizione debitoria
equilibrata con la tendenza al progressivo mighweato della stessa nel periodo di piano.

Risulta particolarmente significativo, pertantopgmammare con un orizzonte di medio periodo
un’equilibrata dinamica dei flussi finanziari inteata e in uscita, in grado di soddisfare le
ambiziose previsioni formulate, in attuazione deugiirizzi assegnati. Le previsioni in entrata e in
uscita formulate dal Consiglio di Amministrazionevdno tener conto dell’esigenza di non
intaccare il mantenimento nel tempo di una poseidimanziaria equilibrata e, al contempo,
garantire la capacita di rimborso del debito, daatare alla distribuzione di dividendi in misura
molto significativa, garantendo altresi previsidninvestimenti per circa 12 milioni.

L’esigenza di garantire nel tempo una correttaziose finanziaria, viste le previsioni di flussi in
uscita, impone di prevedere anche operazioni inlagmi generare flussi finanziari positivi non
ricorrenti. Nel Piano viene pertanto ipotizzato nigcorso mirato a nuovi finanziamenti bancari e
prevista la possibilita di dismissioni patrimonialira queste, in considerazione della avvenuta
dismissione di un quantitativo di azioni di Herg.8. inferiore a quello massimo gia autorizzato
per gli esercizi 2018 e 2019 (n. 6.000.000) inzielae all’operazione di riduzione del capitale
sociale, il Piano pluriennale prevede la possiitit dismissione delle rimanenti circa n. 980.000
azioni di Hera S.p.A..

Sono state inoltre valutate azioni che consentanalleggerimento relativo del peso dei flussi
finanziari in uscita a servizio del debito, e ldudiione nel tempo del percorso di progressiva
riduzione dell'indebitamento complessivo. Operaridn allungamento dei piani di rientro dei
finanziamenti esistenti e/o di accensione di ndmanziamenti possono essere attivate, anche in
combinazione e sinergia tra loro, per garantireagjgiungimento complessivo degli obiettivi
assegnati.

Come perimetro di azione del Consiglio di Ammiragione si predetermina in particolare 'impatto
del peso complessivo degli oneri finanziari sultooeconomico, che verra mantenuto all'interno
dei valori gia indicati dai soci come limite, e giopone altresi di fissare obiettivi relativi

all'indebitamento (in particolare quello massimbre periodo (2022)), considerandoli come limite
per I'accensione di nuovi finanziamenti.



Le prospettate operazioni potranno beneficiareedatiuali condizioni di mercato, particolarmente
favorevoli per soggetti di grande solidita e affidiéa come Ravenna Holding; si prevede pertanto
di garantire la riduzione dell'indebitamento congsi®o e il mantenimento di una posizione di
tesoreria positiva.

Rimandando alle diverse parti della relazione ustfazione dettagliata dei risultati e delle
previsioni di carattere economico-patrimoniale eafiziario, che in base ai dati ed elementi
attualmente noti possono essere considerate prudeabnferma per tutto il triennio la previsione
di risultati economici marcatamente e strutturalteepositivi, anche al netto della plusvalenza
ottenibile dalla modesta vendita di azioni Herajnemiglioramento rispetto alle precedenti
pianificazioni.

La programmazione relativa ai dividendi contab#izznel triennio di Piano prevede, sulla base
degli evidenziati indirizzi dei soci, un picco gsirdinario superiore ai 10 milioni nel 2020, reso
possibile dal risultato previsto per I'eserciziol20(oltre 14 milioni di utile netto) che beneficia

della eccezionale plusvalenza legata alle dismrmssipionarie attuate. A partire dall'esercizio 2020
si prevede una sostanziale conferma dell’utileutstirale”, che si pud mantenere in ogni caso
superiore agli 8,5 milioni netti, pur valutando qmmudenza le previsioni sulla distribuzione diiutil

da parte delle societa partecipate.

Questi risultati economici consentirebbero unaritigzione di dividendi pari a 8,2 milioni di euro
relativamente a ciascun esercizio consideratoriggirio di Piano, in grado di garantire ai soci una
distribuzione ampiamente superiore a quella ipatexnella precedente pianificazione pluriennale.
Sara necessario attuare tutte le azioni previstejecampiamente esposto nel fascicolo, per
confermare in particolare le prospettate condizidnicompatibilita, anche dal punto di vista
finanziario, per la distribuzione di dividendi reetholto significativa misura prevista.

Nel complesso la Vostra Societa si conferma un etbggli grandissima solidita patrimoniale, che
puo continuare a garantire, nel rispetto dei pressi delineati e attuando le azioni prospettate, i
vantaggi finanziari, economici e fiscali, oltre cloperativi, di una gestione coordinata delle
partecipazioni degli Enti Soci.

Si ricorda che dal 2005, data di costituzione dvédama Holding, i dividendi distribuiti fino al
bilancio 2019 (compreso), ammonteranno complessewina euro 99.694.941, corrispondenti
all'78,66% degli utili prodotti, oltre a 35 miliordistribuiti ai soci per la riduzione volontarialde
capitale sociale (euro 20 milioni nel 2015 e eusoniilioni nel 2018), per un totale complessivo
distribuito di euro 134.694.941.



PRECONSUNTIVO 2019

Le analisi dell'lstat rilevano che nel 2019 & proseguita la fase di ldziza dell’economia italiana
iniziata nel 2018. Dopo la fase di stagnazioneadglima parte dell’anno, la spesa delle famiglie ha
segnato un aumento congiunturale significativdughio e settembre. L’evoluzione favorevole dei
consumi e dei redditi si € accompagnata a segmaldbra positivi provenienti dal mercato del
lavoro. La dinamica dei prezzi al consumo ha regiista hovembre una lieve risalita. Il quadro
inflazionistico complessivo rimane moderato, ma ¢ja operatori si delinea una maggiore
diffusione delle attese di un recupero dell'infze nei prossimi mesi.

Il clima di fiducia, a novembre, ha mostrato unas§ione per i consumatori e un marginale
miglioramento per le imprese, rimanendo tuttavidigelli inferiori alla media del 2018. | valori
dell'indicatore anticipatore suggeriscono il prasiegento della fase di debolezza dei livelli di
attivita economica.

Al rallentamento registrato dall’economia italiasaaffiancano i settori relativi ai servizi pulbli
locali che rimangono fortemente influenzati daglierventi normativi e dalle incertezze rilevanti
circa la disponibilita di risorse pubbliche chetttagscono per molti settori un elemento essenziale
Le societa del gruppo, operanti nel trasporto pabblocale e nella distribuzione farmaceutica,
quali START Romagna S.p.A. e Ravenna Farmacie.,Ssubiscono inevitabilmente queste
condizioni di contesto, ma continuano a porre isees azioni di salvaguardia degli equilibri di
bilancio, con una forte attenzione ai costi operafsi vedano le sezioni dedicate di questo
documento) che le rendono in equilibrio e rispettdsgli obiettivi assegnati dai soci.

Va sottolineato che tutte le societa del gruppaape in settori “sensibili” per la cittadinanzaee |
imprese, erogando servizi rilevanti o fondamenfadrtanto il doveroso e scrupoloso perseguimento
degli equilibri economici e finanziari va semprdettiato con grande attenzione alla qualita dei
servizi erogati.

In questo contesto, di fronte alle condizioni gahesopra richiamate, il Gruppo Ravenna Holding
registra una piu che positiva conferma complesderaisultati strutturali.

| risultati stimati nel preconsuntivo 2019 evidearm il buon andamento strutturale della Vostra
Societa. Il risultato economico previsto, anchezigralle operazioni straordinarie poste in essere
nell'esercizio, si presenta eccezionalmente pasigéivmigliora significativamente le previsioni del
budget.

Tale miglioramento deriva principalmente dai maggiividendi deliberati, rispetto alle previsioni,
dalle 4 societa controllate, dal minore impattolalgjestione finanziaria dovuto all’andamento
favorevole dell’Euribor, principale indicatore fimaario dal quale dipendono i principali mutui
passivi della societa, oltre che dalla plusvalerderivante dalla vendita a condizioni
particolarmente favorevoli di circa n. 2,5 miliodi azioni Hera, significativamente superiore
rispetto a quanto previsto a budget.

1 (Fonte Istat - Nota mensile n. 11/2019 sull'andaroetel’economia italiana)



CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO

RAVENNA HOLDING SPA 2019 PREC. 2019 BUDGET DELTA

Dividendi 10.730.406 10.283.865 446.541
Proventi delle reti 3.143.144 3.144.220 (1.076)
Altri ricavi e proventi 1.907.601 1.859.242 48.358
Totale Ricavi caratteristici 15.781.151 15.287.327 493.823
Acquisti (12.935) (13.012) 77
Servizi e godimento beni di terzi (530.017) (543.044) 13.028
Personale compreso distacchi (1.349.606) (1.411.490) 61.884
Oneri diversi di gestione (296.728) (246.279) (50.449)
Totale Costi operativi (2.189.286) (2.213.825) 24.540
MOL 13.591.865 13.073.502 518.363
Ammortamenti e svalutazioni (3.784.744) (3.830.446) 45,702
Risultato della Gestione 9.807.121 9.243.056 564.065
Gestione Straordinaria 4.894.979 1.875.250 3.019.729
Gestione Finanziaria (208.427) (511.499) 303.072
Risultato ante imposte 14.493.673 10.606.807 3.886.867
Imposte sul reddito (115.000) 50.000 (165.000)
Risultato netto 14.378.673 10.656.807 3.721.867

Nel complesso la voce di entrata costituita daidéindi distribuiti dalle societa partecipate € ari
euro 10.730.406. | maggiori dividendi rispetto giievisioni di budget derivano prevalentemente
dalle controllate Ravenna Farmacie S.r.l. (231 meiao), ASER S.r.l. (90 mila euro), Azimut
S.p.A. (76 mila euro) e Ravenna Entrate S.p.A.nlé euro).

Per quanto riguarda la partecipazione in Hera S.plApacchetto azionario € quello pari a n.
76.724.227 azioni detenuto prima della vendita.d.524.227 azioni, avvenuta nel mese di ottobre
ad avvenuto stacco della cedola relativa al bita26i18 della societa.

| ricavi delle reti sono stati registrati sulla bagelle informazioni pervenute da ATERSIR, aventi
ad oggetto la quantificazione dei canoni di gestaeile reti, e da Hera circa la conclusione di
lavori sugli investimenti.

La voce “Altri ricavi e proventi” include le locaani degli immobili di proprieta della societa
(673.290 euro), oltre che il servizio di service naimistrativo prestato a favore delle societa
controllate e partecipate (1.160.000 euro). Il k@ldi preconsuntivo rileva un importo superiore al
budget di circa 48 mila euro dovuto prevalentementécavi per servitu concesse su terreni di
proprieta, non previsti a budget.

Complessivamente i ricavi caratteristici da ricitasato sono superiori al budget per 493.823 euro.



| costi operativi diminuiscono complessivamenteeiso al budget per circa 25 mila euro.

Si evidenzia che la voce “Personale compreso distadiene conto delle competenze dei
dipendenti della societa e del personale distacChide voce evidenzia un calo rispetto alle
previsioni di budget che deriva principalmente dalio all'esercizio successivo della prevista
assunzione della figura di Internal Auditor/Risk Mager e della figura prevista per I'ufficio legale
a servizio dell'intero gruppo, oltre che da prudehzprevisioni a budget di alcune voci secondarie
legate al costo del personale.

Nei costi per servizi sono inclusi il costo perfdgano Amministrativo, il Collegio Sindacale e il
Revisore contabile. Tali importi sono allineati abbudget e con I'esercizio precedente.

Gli “Oneri diversi di gestione”, che comprendonosjgese generali e le imposte e tasse, rilevano
principalmente I'MU (per oltre 130 mila euro) el non ammessa in detrazione (che si
incrementa rispetto alle previsioni a 46 mila eudbjettamente e funzionalmente collegata
all’operazione straordinaria di vendita delle azidera.

Il Margine operativo Lordo (MOL) rileva un risultajpari a 13.591.865 euro, in aumento rispetto
alle previsioni di budget per 518.363 euro.

Gli ammortamenti evidenziano una modesta diminwziospetto ai valori stimati a budget a
seguito dello slittamento agli esercizi succesdindlcuni investimenti relativi al TPL.

La gestione finanziaria riporta gli interessi atevpassivi che derivano dalla posizione finanaiari
tenuto conto delle diverse tipologie d’'indebitantergid oggi esistenti (medio lungo termine e
indebitamento/disponibilita di breve periodo, coegw il cash pooling). Il saldo della gestione
finanziaria beneficia dellandamento favorevole dassi d’interesse che hanno portato ad un
risultato migliorativo di circa 303 mila euro riggea quanto preventivato.

La gestione straordinaria, nel conto economicaswificato, riporta i proventi e gli oneri derivant
dalle operazioni non ordinarie. In particolare 2019 tale gestione € caratterizzata dalla
plusvalenza pari a 4.894.979 euro derivante da&falita a condizioni particolarmente favorevoli di
n. 2.524.227 azioni Hera, superiore di 3 miliogpetto a quanto previsto a budget.

Il risultato d’esercizio per 'anno 2019 — seconda dati di pre-consuntivo — € stimato in euro
14.378.673, e migliora il budget di euro 3.721.867.

Per quanto riguarda la situazione patrimonialdadase dei dati di pre-consuntivo, il patrimonio
netto della Societa al 31/12/2019 é stimato inec#¢7 milioni di euro.

Il debito bancario a medio e lungo termine si inoeata leggermente rispetto all’anno precedente
per effetto della compensazione fra I'accensioneudivo indebitamento, autorizzato dal precedente
budget, ed il rimborso delle rate dei mutui in esse



LINEE OPERATIVE PER IL 2020

Evidenziamo, di seguito, le linee operative dengipali progetti d’'interesse comune di Ravenna
Holding S.p.A. e degli enti soci, sui quali il Cagi® di Amministrazione sara direttamente
impegnato nel corso dell’esercizio. Oltre alla psev modesta dismissione di alcune azioni di
HERA S.p.A., sara valutata la possibile attivaziateaulteriori mirate operazioni di dismissione
patrimoniale di asset non strategici, in grado énegare introiti finanziari senza determinare
minusvalenze.

LA PROGRAMMAZIONE FINANZIARIA

L’esecuzione e il finanziamento dell’operazione rdiuzione del capitale sociale sono state
completate nel corso del 2019 con pieno successantggndo una efficace sintesi tra i risultati
attesi dagli azionisti (raggiunti e superati), e dalvaguardia dei fondamentali finanziari e
patrimoniali della societa.

Per il prossimo triennio I'impegno richiesto petuare gli indirizzi e raggiungere gli impegnativi
obiettivi assegnati, impone di conferire centraétriorita alla programmazione di un’equilibrata
dinamica dei flussi finanziari in un orizzonte dedio periodo, per non intaccare il mantenimento
nel tempo di una posizione finanziaria equilibragaimpostare una esposizione debitoria con la
tendenza al progressivo miglioramento nel periad@iaho.

Le previsioni dei flussi in entrata e in uscitaiinduate dal Consiglio di Amministrazione, infatti,
devono tener conto dell’'esigenza di garantire [sacéa di rimborso del debito nel tempo, oltre alla
prevista distribuzione di dividendi in misura moltsignificativa, e consentire altresi |l
finanziamento degli importanti investimenti prograati. Risulta pertanto necessario, come
anticipato, prevedere a tal fine anche un ricomsitdto a nuovi finanziamenti bancari, in misura
tale da diminuire in ogni caso I'esposizione corapiea, ed €& prevista la possibilita di mirate
dismissioni patrimoniali.

Le programmazioni prospettiche 2020-2022 di Corgortemico, Stato Patrimoniale e Rendiconto
Finanziario, presentate nel presente Piano, tengonto di tutti questi elementi e definiscono, con
la consueta prudenza, le previsioni legate allaaatbne delle azioni descritte in relazione ad uno
scenario “base”.

Stante la complessita e interdipendenza delle misketineate, si ritiene opportuno ed efficace
autorizzare il Consiglio di Amministrazione, coapprovazione del Piano, ad attuare le azioni ivi
contemplate e perseguire gli obiettivi individuatvalendosi di uno spazio di flessibilita operativa
Sono stati individuati quindi obiettivi specificlegati ai principali indicatori rilevanti ai fini
evidenziati, per delimitare gli spazi operativi debnsiglio, che deve garantire in ogni caso e
considerare come vincolo lo scrupoloso rispettopdeametri individuati, in particolare per quanto
riguarda le dinamiche finanziarie (indebitamentg@@tio degli oneri finanziari).

Viene predeterminato in particolare I'impatto dekp complessivo degli oneri finanziari sul conto
economico, che verra mantenuto all’interno dei Ngboevisti, che risultano peraltro ampiamente
inferiori a quelli gia indicati dai soci come limit Si prevedono altresi obiettivi relativi

all'indebitamento massimo (in particolare a fineipgdo ma anche con previsioni intermedie),



considerandoli come limite per I'accensione di ndoanziamenti e per la ridefinizione dei piani
di ammortamento dei finanziamenti in essere.

Il rispetto dei summenzionati parametri finanz@nsentira, in attuazione degli indirizzi dei seci
in coerenza con gli obiettivi perseguiti, di pomeessere le azioni programmate rispettando tutti i
vincoli di sostenibilita individuati nel “Piano ewomico finanziario patrimoniale 2020/2022".

ASPETTI ORGANIZZATIVI E CONTESTO OPERATIVO — IL NUO VO TESTO UNICO

Per quanto concerne il contesto operativo, inflaémzdal quadro normativo di riferimento, si
ricorda la redazione della seconda ricognizionelit@ria” delle partecipazioni detenute, portata a
termine dai soci nel corso di Dicembre 2019. Shatayche é stata ultimata secondo le modalita e
le tempistiche definite dai Soci, con il supporfmemtivo della Holding, la revisione degli statuti
delle societa del Gruppo soggette a controllo gabbla norma dell’articolo 26 del TUSP. Le
modifiche statutarie sono state formalmente adotatle Assemblee dei Soci di Ravenna Holding
S.p.A., Aser S.r.l., Ravenna Farmacie S.r.l., Azi®y.A. e Ravenna Entrate S.p.A. tra il 2017 e il
2018. Nel corso del 2019 sono stati altresi adegaiataverso percorsi di condivisione con gliialtr
azionisti, gli statuti delle societda START Romaghp.A. e SAPIR S.p.A., pur trattandosi di societa
caratterizzate dall’'assenza di controllo pubbleche al fine di valorizzare la partecipazione ideg|
enti pubblici soci, singolarmente intesa e complassente detenuta.

Restano invece tuttora in attesa di pubblicazionportanti decreti attuativi su talune materie
disciplinate dal D.Lgs. 175/2016 e s.m.i. (TestaddrSocieta Pubbliche).

| PIANI DI REVISIONE DELLE PARTECIPAZIONI

La revisione straordinaria delle partecipazionedete dagli Enti Soci nelle societa del Gruppo che
fanno capo a Ravenna Holding S.p.A. e stata poata¢éamine, a norma dell’art. 24, comma 1, del
D.Lgs. 175/2016, nel corso del 2017. L’'art. 20 caanindello stesso TUSP ha posto a carico delle
amministrazioni pubbliche, I'obbligo di effettuarannualmente con proprio provvedimento
un‘analisi dell'assetto complessivo delle societéui detengono partecipazioni, dirette o indirette
predisponendo ove ricorrano i presupposti (di ¢wiomma 2 del medesimo articolo), un piano di
riassetto per la loro razionalizzazione, fusionesappressione, anche mediante messa in
liquidazione o cessione.

La ricognizione “straordinaria” aveva analizzatonmodo puntuale I'attivita svolta dalle singole
societa a beneficio della comunita di riferimeriemendo conto del contesto territoriale e del setto
specifico di attivita. | soci hanno quindi recentmte valutato le ragioni che giustificano la scelta
dell'utilizzo dello strumento societario, anche guéno della convenienza economica e della
sostenibilita finanziaria, non individuando la nesiga di un piano di razionalizzazione delle
partecipazioni detenute da Ravenna Holding, in tpuaanformi al TUSP. Il consolidamento delle
scelte allora effettuate dai soci, che si € commzato con la seconda tornata di ricognizioni
“ordinarie” effettuate nel 2019, é stato supportde analisi e ricostruzioni aggiornate con |l
contributo tecnico di Ravenna Holding, tenendo coimt particolare, oltre che di eventuali
modifiche del contesto normativo e giurisprudergidei rilievi formulati dalla sezione regionale di
controllo della Corte dei Conti, con le proprieidetazioni relative alle ricognizioni straordinarie
ex articolo 24. Per tutte le societa oggetto diliana stata verificata con particolare attenzione
'eventuale presenza di una situazione di contradlecondo la peculiare definizione dell'art. 2,



comma 1, lett. b), ed é stata valutata in mani@ecifica I'eventuale sussistenza di controllo
pubblico di cui all'art. 2, comma 1 lett. m).

L’analisi ha riguardato in particolare le societ&atterizzate dalla possibile presenza di un cthatro
“congiunto” da parte di piu soggetti pubblici, faftecie di piu complessa individuazione, ed € stata
effettuata anche alla luce dei piu recenti oriematingiurisprudenziali, consentendo di confermare
per le societa SAPIR e START ROMAGNA, potenzialngeirtteressate dalla fattispecie, la non
ricorrenza di una situazione di controllo pubblé@sensi del TUSP.

GLI ADEGUAMENTI DELL’ASSETTO ORGANIZZATIVO

Il modello organizzativo e la dotazione organicdladélolding tengono conto da tempo delle
funzioni centralizzate, in una prospettiva di razlzzazione complessiva delle dotazioni di
personale di tutte le societd appartenenti al grupmn particolare riferimento alle societa
controllate.

E’ stata a suo tempo effettuata la ricognizione miisonale in servizio e la definizione delle

dotazioni di personale, per Ravenna Holding e p#e tle societa controllate, che provvedono
annualmente ad aggiornare la previsione relativialabisogno di personale contestualmente alla
adozione del budget/Piano triennale.

Le previsioni circa l'assetto organizzativo di Rama Holding sono state definite in base alle
esigenze dell'intero gruppo, al fine di massimiezabenefici del coordinamento centralizzato su
alcune funzioni. In riferimento al periodo 2020-202 previsto il completamento degli inserimenti
gia autorizzati (Internal Audit/ Risk Manager — @utiamento servizio Affari Legali), che si
prevede di coprire con professionalita specifictimte necessariamente dall’esterno del perimetro
del gruppo. L'inserimento di un profilo di legalesarvizio dell'intero gruppo e previsto al fine di
generare riduzioni significative dei costi per paggoni professionali esterne e coordinare al noegli
I'attivita di recupero da parte, in particolare Riivenna Entrate.

L'ulteriore aggiornamento del modello prevede iltggmiamento del servizio automazione,
confermando il distacco del responsabile infornmatit Ravenna Farmacie, che permettera un
miglior coordinamento delle persone, da incrementiiruna unita, dedicate a questo servizio. Il
rafforzamento della struttura 1L.T. € ritenuto sgdo per il gruppo in vista anche
dellimplementazione dei nuovi progetti di businessitinuity e disaster recovery.

Tale ulteriore evoluzione dell'assetto organizzatipunta tra l'altro a rafforzare modalita
progressivamente sempre piu strutturate di rappbdola Holding e le societa del gruppo
«ristretto», finalizzate anche a un’efficace atéivdi direzione coordinamento e controllo, e a
garantire una applicazione omogenea nel gruppomnative di fondamentale rilievo.

Si conferma uno schema operativo che prevedethisngle ribaltamento della parte prevalente dei
costi incrementativi per personale e distacchi, rmmupero attraverso i contratti di service a favor
delle societa controllate, a conferma dell’approcdi gruppo” utilizzato nella pianificazione delle
dotazioni di personale per un significativo (e cesge) numero di funzioni.

| nuovi rilevanti impegni su progetti di investintenper i quali € stata prevista la possibilita di
inserire una figura a tempo determinato con profiloingegnere (professionalita non presente
attualmente nel gruppo) in grado di seguire louppb dei progetti previsti, potranno inoltre
comportare capitalizzazioni di costi relativi afrgenale interessato.
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| VINCOLI IN MATERIA DI COSTI PERSONALE E COSTI OPRATIVI ESTERNI

Alla disciplina dettata dal TUSP in materia di g@s¢ del personale nelle societa a partecipazione
pubblica é stata data puntuale attuazione nellee&pdn particolare attraverso: i) 'adozione diou
specifico Regolamento in materia di reclutamentopgesonale, conforme ai principi dell’art. 35
del D.Lgs. 165/2001; ii) I'attuazione degli indizizassegnati dai Soci ex art. 19, comma 5, recepiti
dalla Holding con propri provvedimenti nonché reggsati alle societa controllate, unitamente ad
un set essenziale di indicatori economici; iiilttidta di ricognizione del personale in servize,
norma dell'art. 25, comma 1, dalla quale non sasaltate eccedenze di personale in servizio
presso la Holding e le societa da essa controllajelosservanza della pur incerta e dinamica
normativa transitoria e oramai superata in matdriassunzioni di personale di cui all’'art. 25,
comma 4, del D.Lgs. 175/2016 e s.m.i..

E’ stata confermata da parte dei soci I'assegnazidinobiettivi di efficienza “di gruppo”, poi
declinati e specificati per tutte le societa colfete da Ravenna Holding, e legati principalmente
per quanto riguarda i costi operativi, inclusi dueel personale, alla valorizzazione del rapporto
costi/ricavi (e costi/utili), perseguendo in tal deda razionale gestione dei servizi.

LA PREVENZIONE DEL RISCHIO DI CRISI AZIENDALE E GLBTRUMENTI DI GOVERNO
SOCIETARIO INTEGRATIVI (ARTT. 6 E 14 D.LGS. 175/26).

Il Testo Unico si propone di introdurre modelli destione del rischio utilizzati in ambito
privatistico all'interno delle societa controllad@lla Pubblica Amministrazione, imponendo anche
strumenti per una piu attenta gestione della g@rera e l'introduzione (ove mancante) di un
sistema di controllo interno.

Ravenna Holding ha operato secondo il consueto oapjar “di gruppo”, introducendo e
sviluppando, a partire dal 2017, misure di raffoneato del controllo dei rischi, in una logica di
forte integrazione con il modello organizzativosgsinte e di progressivo sviluppo dello stesso.
Ravenna Holding ha adottato il “Programma di misiumae del rischio di crisi aziendale”,
implementando un vero e proprio sistema “quamtitétdi valutazione del rischio e rendendo piu
strutturata I'attivita di monitoraggio, le rilevawii degli indicatori e la loro trasmissione aglgani
competenti (definendo modalita, tempistiche, stnotindi comunicazione, ecc...).

Con l'adozione di tale Programma la societa si tatdodi uno strumento idoneo e adeguato a
prevenire potenziali rischi patrimoniali, finanZiad economici e quindi possibili danni in capaall
societa e ai suoi soci.

Il “Programma” fa riferimento ad un set di indicatmlonei a segnalare preventivamente il rischio
di crisi; per ogni indicatore sono state individuatoglie d’allarme”, valori al di fuori dei pararnie
“fisiologici” di normale andamento e tali da presem® un rischio di potenziale disequilibrio; gli
indicatori vanno periodicamente monitorati e inccas rilevazione oltre ai “valori soglia” spetta
agli organi societari il compito di approfondirredause e quindi affrontare e risolvere le créicit
rilevate adottando “senza indugio i provvedimeettessari”.

L’inserimento dell’attivita di valutazione del risio all'interno del modello di governance gia
sviluppato dal gruppo ha come finalita quella dragdire la effettiva possibilita per i soci di
indirizzare e verificare 'andamento gestionalel@sbcieta, e disporre di una visione organica sul
complesso della attivita del gruppo.
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RAVENNA HOLDING
INDICATORI VALORE VALORE VALORE VALORE

SOGLIA BUDGET 2020 BUDGET 2021] BUDGET 2022
UTILE NETTO < 5.000.000 9.125.984 9.329.393 8.650001
ROI rettificato < 1,20% 1,73% 1,78% 1,77%
ROE < 1,00% 1,92% 1,96%6 1,81p6
PFN/ EBITDA > 6,00 2,71 2,4p 2,33
PFN/ PN > 0,30 0,01 0,0 0,46
ICR = EBITDA/ Oneri finanziari < 8,00 2] 2 2%
(DSCR) = Cash Flow / (Quote cap. + OF) < 1,20 1,56 1,98 1,13
Indice di struttura primario (PN/Attivo fisso nexto < 0,50 0,94 0,9p 0,93
Indice strutt. secondario (PN+Pass cons)/Att. fisstio < 0,50 1,0 1,0p 1,4qo
Grado di indipendenza da terzi (PN/(Pass.cons-+¢taesnti)) < 2,00 8,64 9,2pb 9,99
Rapporto di indebitam. (Tot. Capitale di terzi/Tletpassiva > 0,3¢ 0,1C 0,1C 0,0¢

Il simbolo "<" (minore) indicato come soglia sigod che il valore desta attenzione qualora siarimfe al valore
soglia indicato, pertanto, valori superiori sondigatori di normale andamento.

Il simbolo ">" (maggiore) indicato come soglia sfigga che il valore desta attenzione qualora siggiae al valore
soglia indicato, pertanto valori inferiori sono icatori di normale andamento.

INDIRIZZI RELATIVI ALLE SOCIETA’ PARTECIPATE
INDIRIZZI RELATIVI ALLA PARTECIPAZIONE IN HERA S.P. A.

La partecipazione azionaria in HERA S.p.A. al 312029 e di n. 74.200.000 azioni, pari al 4,98%
del capitale sociale e rappresenta una partecipazategica per Ravenna Holding S.p.A.

Le azioni di Hera garantiscono in maniera prepaaater gli introiti da partecipazioni per la
Holding. In base alle previsioni del Piano Indwdgidella societa il valore del dividendo per agion
€ previsto in progressivo aumento attestandosi,a d@&ntesimi negli esercizi 2020 e 2021. Con
guesta consapevolezza sono valutate le mirate Zperali dismissione azionaria, tenendo conto
della visione strategica relativa alla partecipaeidn tale societa e alla sua governance, che non
risultano alterate dalla modesta alienazione azianzella misura massima ipotizzata nel Piano
Triennale. A tal proposito si € confermata conuibwvo Patto di sindacato la volonta di garantiré, ne
medio lungo periodo, il controllo su HERA S.p.Auylla base di un accordo con i principali
azionisti pubblici e si & confermato il peso deldatecipazione ravennate e romagnola.

Come noto, la Vostra societa aderisce sin dallacestituzione al “Contratto di Sindacato di Voto e
di Disciplina dei Trasferimenti Azionari”, che diptna il coordinamento decisionale dei soci
pubblici in merito alle operazioni piu significagivdella societa HERA S.p.A. e stabilisce i limiti a
trasferimenti azionari dei soci pubblici aderemtprincipali soci pubblici di Hera S.p.A. hanno
stabilito di procedere al rinnovo del Contratto Sindacato di Voto e di Blocco Azionario, in
prosecuzione dei precedenti patti ed in particottirguello che ha prodotto i suoi effetti fino & 3
giugno 2018. Il nuovo “Contratto di Sindacato”, sozialmente conforme al precedente ha
scadenza al 30 giugno 2021. Nessuna rilevante moadifprevista nella disciplina del Sindacato di
voto, garantendo il mantenimento di un solido adidrin capo a soci “pubblici” e la governance
societaria consolidatasi negli ultimi anni.

Per quanto riguarda Ravenna Holding il numero diordazbloccate €& superiore a quelle
originariamente bloccate al momento della sottagmme dei precedenti contratti, pertanto pari a
oltre 68 milioni di azioni (elevate in concretodia quasi 69 al momento della sottoscrizione).
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Le ipotesi prospettate in questo documento relaterge alla parziale e contenuta cessione di
azioni Hera si reputano necessarie vista |'esigafizgarantire flussi finanziari finalizzati alla
soddisfazione delle aspettative degli azionistladelolding, confermando al contempo la volonta
degli Enti soci di non indebolire il peso nella govance e garantire nel lungo periodo un rilevante
contributo al fine del controllo pubblico sulla s@. Infatti, in base a quanto prospettato, il
pacchetto di azioni detenuto sara in ogni caso amgnte superiore alle azioni nell’ambito del
Patto di sindacato, e quelle effettivamente aliesainificativamente inferiori a quelle alienabili.

INDIRIZZI RELATIVI ALLA PARTECIPAZIONE IN SAPIR S.P  .A.

La societa concorre al perseguimento delle finatiduzionali degli enti soci relative alle potitie

di sviluppo economico del territorio attraversagkstione “con finalita pubblicistiche” degli Asset
per lo sviluppo del Porto di Ravenna. La societsaPBAS.p.A. €, infatti, proprietaria di Asset
portuali (terminal container, infrastrutture pempiattaforma logistica, banchine, piazzali, ece.)a
funzione pubblica si esplica nel coordinamentosgiedti patrimoniali e gestionali su aree che hanno
un ruolo strategico per lo sviluppo economico lecal

SAPIR riveste un ruolo strategico riconducibileaglirogrammazione dell’'utilizzo delle aree per
l'insediamento e lo sviluppo di nuove attivita puottive industriali e commerciali. 1l ruolo di
SAPIR a piu forte vocazione pubblicistica, constptiéndi nella valorizzazione del patrimonio non
in termini meramente immobiliari, ma di sviluppdldeattivita economiche ad esso riferibili, sia in
ambito portuale, che di servizi accessori.

L'obiettivo di evoluzione dell'assetto del gruppdividuato da parte degli azionisti pubblici, étata
recepito nel Piano Industriale adottato dalla gacieostruito nella consapevolezza che le attiliita
natura terminalistica si presentano al momentdtatrente connesse con l'attivita patrimoniale e
risultano non immediatamente scindibili, e che o@mperare tenendo conto della esigenza di
salvaguardare oltre alla operativita, il valoreripabniale e la consolidata capacita di produrré. uti

L'implementazione del Piano Industriale permettdiraalorizzare gli asset esistenti e massimizzare
lo sviluppo delle aree portuali, tenendo conto thtori abilitanti individuati (finanziare gli
investimenti e permettere l'avvio rapido delle wibaazioni e delle iniziative strategiche per il
raggiungimento della piena valorizzazione del patnio attuale/prospettico di SAPIR). A seguito
dellimplementazione del Piano industriale (inixiate investimenti) SAPIR sara in grado di
raggiungere una piena valorizzazione del patrimatigale e prospettico, fattore che si presenta di
particolare interesse per gli azionisti pubblicon8 in particolare previsti circa 90 Milioni di
investimenti in arco piano, derivanti dalle attiviiperative, di cui oltre 30 necessari per gamtgir
continuita di business (15 in interventi di manaiene).

I nuovo modello organizzativo prevede le due disti Business Unit (terminalistica e
patrimoniale), gid operative dal punto di vista Ziomale, e dal 2019 con il nuovo software
amministrativo, anche dal punto di vista contabile.

Nonostante SAPIR non sia societa in controllo pigbblcon particolare riferimento alla necessita
di maggioranze gqualificate che comprendono azippistati, per la nomina degli amministratori e

per operazioni di gestionali come l'acquisto e vendli asset immobiliari, e non fosse tenuta
pertanto a procedere alla revisione del propritusiaa norma dell’art. 26 del D.Lgs. 175/2016 e
s.m.i., e stata individuata I'opportunita di unadifica statutaria.

Tale variazione e stata predisposta dal ConsiglioAchministrazione tenendo conto degli

orientamenti dei principali soci e, su impulso iarfrolare dei soci pubblici, coglie in via di
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autolimitazione alcuni elementi del citato TUSP algu’introduzione di strumenti che rendano
trasparenti e verificabili i comportamenti societan materia tra l'altro di pianificazione
pluriennale, responsabilita sociale, e prevenzameischi di eventuale crisi societaria.

Si conferma l'opportunita di prevedere I'acquisimodi piccoli pacchetti azionari, in caso di
dismissione da parte di azionisti “minori”. In pedlare si potra attivare I'opzione qualora alcuni
Comuni (e Camere di Commercio) che hanno previspmde in vendita il pacchetto azionario da
loro detenuto in SAPIR S.p.A., anche a fronte derguali bandi andati deserti, o altri piccoli
azionisti, chiedano alla societa come gia avvemufmassato di essere liquidati. Va ricordato che le
azioni SAPIR producono dividendi in maniera appadie e che quindi I'investimento sarebbe in
ogni caso “produttivo”. Per tener conto degli etdpuilcomplessivi della Holding si puo ipotizzare
un investimento di massimo un milione di euro pdtesi di valutazione del titolo ad un prezzo in
ogni caso inferiore a quello periziato (per le aziSAPIR detenute sia dalla Holding che dalla
Provincia) al momento del recente conferimento.

INDIRIZZI RELATIVI ALLA PARTECIPAZIONE IN START ROM AGNA S.P.A.

La societa START Romagna S.P.A gestisce attualmkesévizio di trasposto pubblico locale nei
territori delle tre province romagnole, in qualidd aggiudicataria delle procedure ad evidenza
pubblica espletate nel 2006 dalle allora esisté&genzie provinciali (Rimini, Forli-Cesena e
Ravenna). La societa costituisce lo strumento dperal fine della prestazione di un servizio
pubblico primario in termini adeguati ai bisognil derritorio, favorendo altresi I'accessibilita al
servizio (tenendo conto della riduzione delle 8goe dei trasferimenti statali), fermo restando che
le modalita gestionali devono essere parametrptéaipi e canoni imprenditoriali di economicita,
ed efficienza.

| principali soci hanno ritenuto opportuno, puruwata la non riconducibilita di START tra le
“societa a controllo pubblico” (aspetto oggi conegtd rafforzato da autorevole giurisprudenza), e
confermando l'assenza dell’esercizio congiunto rdsaettivi diritti di voto, valorizzare le distinte
partecipazioni pubbliche attraverso modalita stnatie di confronto e collaborazione tra loro nel
rispetto delle distinte e autonome posizioni. A fiak gli Enti Locali soci hanno dato corso
all’adeguamento dello Statuto in via di autolimite, in coerenza ai principali profili di impronta
“pubblicistica” del TUSP, coerentemente con latscdl assicurare trasparenza, contenimento della
spesa e adeguatezza dei controlli interni, salvalgmalo al contempo I'efficienza e I'economicita
della gestione aziendale.

A seguito dei Piani di razionalizzazione delle paipazioni definiti e in fase di attuazione da eart
dei singoli Enti, alcuni Comuni potrebbero porrevandita il pacchetto azionario da loro detenuto
in Start Romagna S.p.A.. Anche al fine di non aeaarproprie complessita nella governance che
possono ostacolare processi ordinati e condivigvdluzione degli assetti societari, € opportuno
confermare l'autorizzazione ad attivare lo struroedell’esercizio della prelazione, preferibilmente
d’intesa con gli altri principali azionisti, all@spo di evitare, in particolare, I'ingresso nel icap
azionario di Start Romagna S.p.A. di soggetti teRill in generale si propone di autorizzare
Ravenna Holding, con il presente Piano, ad intergenell’ambito di eventuali processi di
dismissione da parte di alcuni degli attuali s@nche se attivati con il coinvolgimento della
societa.

Tenuto conto degli equilibri complessivi della Hiolg, si prevede la conferma di una soglia
massima di investimento pari a 200 mila euro aquisto di azioni.

14



INDIRIZZI RELATIVI ALLA PARTECIPAZIONE IN RAVENNA F  ARMACIE S.R.L.

La gestione caratteristica dell’Azienda per il @io® triennio si articolera, analogamente agli
ultimi anni, sulle attuali 16 farmacie, di cui diedi titolarita del Comune di Ravenna, tre
rispettivamente dei Comuni di Alfonsine, Cotign@aFusignano e tre del Comune di Cervia
(compresa la succursale estiva a Tagliata).

Il contesto del settore della distribuzione farmdica e gli obiettivi di semplificazione e
razionalizzazione delle partecipazioni pubblichepagmgono di valutare possibili operazioni di
aggregazione/collaborazione della societa Ravemamnad&cie S.r.l., in particolare con altri soggetti
pubblici, con riferimento prioritario al bacino drano-romagnolo. Le forme di sinergia attivabili
devono essere valutate in maniera aperta e fléssitwhiedendosi azioni proattive per difendere il
ruolo delle farmacie pubbliche in un contesto drecat dinamico e aggressivo. In tale contesto, si
ritiene tuttora attuale ed opportuno valutare anebentuali operazioni societarie finalizzate allo
scorporo del patrimonio immobiliare.

E’ stata proficuamente sviluppata I'attivita di igene dei canoni di gestione, e di locazione delle
farmacie, per allinearli alle nuove condizioni diemato, per superare l'assetto transitorio
precedentemente introdotto; tale attivita dovrebdefinitivamente concretizzarsi nel 2020

esplicando tutti i benefici previsti.

INDIRIZZI RELATIVI ALLA PARTECIPAZIONE IN ROMAGNA A CQUE S.P.A.

Romagna Acque si configura quale societa in housersi dell’art. 5 comma 1 del D.lgs.50/2016 e
dell'art 16 del D.Lgs.175/2016. La Societa gestisoa affidamento diretto, regolato attraverso
apposita convenzione da parte del’Agenzia Tetdterdel’lEmilia Romagna per Servizi Idrici e
Rifiuti (ATERSIR) ai sensi dell'art 16 comma 1 d2lLgs. 175/2016 le seguenti attivita:

- servizio di fornitura idrica all'ingrosso al gest del servizio idrico integrato (SlI) nel
territorio delle tre provincie della Romagna,;

- attivita di finanziamento di opere del Sll reahte e gestite dal gestore del SlI nel territorio
delle tre provincie della Romagna.

L'attivita di indirizzo e controllo degli enti lotasulla societa viene esercitata attraverso |l
coordinamento dei soci che agevola il perseguimdagdi obiettivi assegnati e la verifica del loro
rispetto. Tale attivita, per l'esercizio in conoréel controllo analogo congiunto, si € sviluppagh
corso degli anni anche attraverso strutturati mdimdinconfronto tecnico e coordinamento tra i
soci. | documenti di previsione contengono non sdi@ttivi economici e finanziario-patrimoniali
(come rappresentati rispettivamente nel Conto Exdcm e nello Stato Patrimoniale) ma anche
obiettivi tecnico-gestionali (come rappresentatianRelazione sulla Gestione). Il Piano 2020-2022
e stato sviluppato tenendo conto tra l'altro d@€oazione di affidamento alla Societa della
realizzazione e gestione delle nuove “Case delliatgLa programmazione del prossimo triennio
prevede significativi investimenti anche nel sedtdei beni non gestiti, in particolare nel bacimno d
Ravenna, impiegando parte delle rilevantissimeasesdéinanziarie detenute e generate dalla societa.
La possibilita di garantire forti investimenti cemse tuttavia di prevedere la disponibilita di reso
finanziarie molto rilevanti e ridondanti rispetttieaesigenze. Si potra valutare I'opportunita di
distribuzione potenziata di dividendi agli azionisina volta salvaguardata la piena potenzialita di
investimento, che rimane I'obiettivo prioritariorda societa.
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Avanzamento delle attivita del “Progetto di incagmone in Romagna Acgue- Societa delle fonti
di tutti gli asset del ciclo idrico della Romagnanniscritti nel patrimonio del gestore del servizio
idrico integrato”

Si sta lavorando da tempo con gli altri azionistiRbmagna Acque all’ambizioso progetto di
ulteriore evoluzione della Societa delle Fontifiaé¢ di configurarla come unica societa romagnola
detentrice degli asset idrici, con l'obiettivo dazionalizzazione del sistema e di completa
valorizzazione delle potenzialita finanziarie. Liethvo e quello di conseguire vantaggi
infrastrutturali e tariffari, rafforzando il ruoldi un soggetto a forte vocazione e controllo pudahli
all'interno del sistema di regolazione. Il progettoinquadrato in una visione strategica, di respir
romagnolo e regionale. Il Gruppo di lavoro ha mesgunto l'ipotesi tecnica per illustrare gli esiti
dell'attivita svolta ed ottenere un parere dell'dita di regolazione nazionale (ARERA) in merito
alla “fattibilita regolatoria” del progetto. Con este premesse, ed in considerazione
dell’approssimarsi del prossimo periodo regolaté#020-2023” (deliberazione ARERA per MTI-

3 attesa sul finire del mese di dicembre 2019)parebbe prevedere la redazione di Piani di
Investimenti aggiornati con le nuove necessitantiérventi come sopra individuati, la stesura di
PEF e Piani Tariffari che recepiscano il valoreatlato degli asset oggetto di conferimento. II
progetto dovrebbe ricevere nel corso del 2020 Sogivi passaggi formali presso ATERSIR ed
ARERA che possano favorirne I'attuazione entrcetlipdo di Piano.

Romagna Acque, vista la necessita di potenzianaita propria capacita progettuale, e interessata
al progetto di acquisizione di quote di partecipaeiin una nuova societa “in house” per i senizi d
ingegneria, con altri soci pubblici del territorisegnatamente I'Autorita di sistema portuale del
Mare Adriatico centro-settentrionale che governgoitto regionale di Ravenna e Ravenna Holding
anche in qualita di principale azionista di Romadwaue. Tale progetto ha il preciso scopo di
rafforzare la capacita di Romagna Acque di accedefa realizzazione degli investimenti gia
programmati oltre a consentire l'ulteriore piargizeone e realizzazione di nuovi investimenti che si
rendessero necessari per soddisfare 'aumentatastaino infrastrutturale. La definitiva formale
adesione alla nuova societa e I'avvio dell’attivétarevisto per i primi mesi del 2020.

ATTIVITA RELATIVE ALLA GESTIONE E VALORIZZAZIONE DE L PATRIMONIO
IMMOBILIARE

La societa Ravenna Holding puo garantire un vaigimporto operativo e finanziario per operazioni
di natura patrimoniale anche a servizio dei soeli, nspetto delle compatibilita finanziarie ed
economiche.

Nelllambito della recente revisione statutaria @&atmeglio specificata la possibilita di svolgere
attivita di natura immobiliare in collegamento derfinalita istituzionali degli Enti, anche allacke
dell'art. 4, comma 3 del TUSP, e pertanto principaite collegabili a immobili di proprieta degli
enti soci o da destinarsi ad attivita di interggsesenso ampio) degli stessi.

Sono stati individuati importanti progetti di vakwazione del patrimonio immobiliare detenuto,
che hanno queste caratteristiche, in particoldedivamente agli immobili di via delle industriex(e
ATM) e di viale Farini. Si tratta di operazioni diteresse strategico degli azionisti, in grado di
generare impatti economici e finanziari sosten#iil rafforzamento patrimoniale della societa, da
regolarsi attraverso accordi operativi che defimigr modalita e tempistiche di finanziamento e di
realizzazione degli interventi.
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Nel periodo di Piano si verificheranno possibitiiadismissione/valorizzazione patrimoniale, pur in
un contesto tuttora difficile del mercato, a comane dalle aree libere detenute, quali quella di
Bassette Ovest, via Rossini e Savio, anche atsaviéeventuale coinvolgimento di investitori
istituzionali.

Il Piano Triennale 2020-2022 é stato predispostertdo conto degli indirizzi espressi dai soci, in
particolare nel Coordinamento Soci del 16 ottobde elicembre 2019, e considera principalmente
operazioni di natura immobiliare gia delineate deagkssi nellambito del precedente Piano
triennale, prevedendo tempistiche di attuazionmankiamento individuate in ragione dei diversi
livelli di dettaglio di definizione della programmane di ciascun progetto. Sono previsti nuovi
investimenti nel triennio per circa 12 milioni dire. Il Piano prevede prevalentemente gli aspetti
legati alla pianificazione finanziaria, quantifickn gli effetti economici e patrimoniali solo se
individuabili con sufficiente attendibilita, tenem@onto che per i progetti principali le tempiséch
prevedibili attestano I'avvio delle dinamiche econche oltre I'orizzonte di Piano (2023).

Il Piano Triennale sara annualmente aggiornatouiadi sottoposto a successiva approvazione
assembleare, in concomitanza con la redazione aéf)® che costituira il primo anno del Piano
stesso, consentendo aggiornamenti di migliore pi@oe delle programmazioni relative agli

interventi di natura immobiliare, particolarmentggetti a elementi di incertezza.

Intervento di riqualificazione dellimmobile di Viale Farini (Isola S. Giovanni) ad uso
studentato.

Come previsto la Fondazione Flaminia ha regolarenpriesentato nel 2017 il progetto relativo alla
realizzazione di una residenza universitaria paiesiti, mediante la ristrutturazione dell'immobile
di Ravenna Holding sito in piazzale Farini 21, Tagfibito di un bando del Ministero dell’istruzione

e dell’'Universita. Il progetto presentato € stappravato dal MIUR con riserva di successivo
finanziamento, e quindi con buone probabilita diees finanziato con tempistiche successive.

Sono stati aggiornati nel corso del 2019 gli accooth i partners Comune di Ravenna e Fondazione
Flaminia, avendo i soggetti sottoscrittori valutatressario procedere in ogni caso (e cioé anche in
caso di ritardo 0 assenza di assegnazione delzisvaento) all'avvio dell’intervento, riconosciuta

la priorita di soddisfare gli interessi sottesipabgetto, impegnandosi gli stessi a individuare le
condizioni per procedere anticipando/destinanderiolti risorse proprie.

| soggetti partecipanti si sono impegnati congiorgate ad adottare tutti gli strumenti idonei ad
agevolare la piu tempestiva realizzazione dellattstra, anche ricercando ulteriori fonti di
finanziamento. In particolare Ravenna Holding hafeomato I'impegno a mettere a disposizione
immobile di sua proprieta in piazzale Farini 21 &nche attraverso una rimodulazione
dell'intervento previsto, I'eventuale anticipaziom# ulteriori risorse anche per aumentare la
dotazione di servizi dell'immobile.

by

Fondazione Flaminia si € impegnata a mettere aosiBpne i contributi ministeriali (con
gualunque forma e tempistica vengano comunque aseg/o di altri soggetti ed in ogni caso - e
quindi anche in mancanza dei contributi statall aasicurare, di intesa con il Comune di Ravenna,
il cofinanziamento con risorse proprie, e si éafatrico in particolare di sviluppare la progettazi
definitiva ed esecutiva, assumendone le relativesespsi fara carico inoltre, come elemento
gualificante del progetto complessivo, della futgestione dei locali con modalita operative da
individuarsi, e la possibile collaborazione di setjg‘istituzionali” specializzati.
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Nei primi mesi del 2020 sara predisposto, in bageazcordi recentemente aggiornati, un nuovo
Piano Finanziario del progetto di ristrutturaziae prevede opere da appaltare per oltre 4 milioni
di euro. Si prevede di completare la progettaziesecutiva entro i primi mesi del 2020, per poi

procedere al bando per i lavori da aggiudicare reptatire auspicabilmente entro la fine del

prossimo anno. La realizzazione dell'intervento rebbe richiedere circa 18 mesi, pertanto
immobile potrebbe essere ragionevolmente ultinettyo la fine del 2022.

Rientrava gia nell'ambito delle programmazioni geenti, oltre alle previsioni di cofinanziamento
del progetto appostate in base agli accordi sigelt2017, I'obiettivo di acquisto dei locali a p&a
terra (non compresi tra quelli gia in precedenzgmiprieta del Comune di Ravenna e quindi
alienati alla Holding), con un investimento stimatdl’'ordine di 800/900 mila euro per completare
I'allineamento cielo/terra. Tali previsioni vengooonfermate.

Sono state inoltre previste nel presente Pianoialigisorse (stimate non superiori a 1,5 miligni)
per garantire la copertura dell'investimento neagesalla piena funzionalita dell'intero immobile
di proprieta della Holding, nellambito del progetthe sara come previsto aggiornato. Sara tenuta
in ogni caso ferma e verificata la possibilita dilorizzazione e messa a reddito dell'intero
immobile, in grado di garantire impatti economicfiranziari sostenibili anche in relazione alle
nuove risorse anticipate/destinate.

Area ex ATM (via delle Industrie)

Il precedente Piano Triennale individuava I'oppaita di valorizzazione dell’area e degli immobili
presenti, destinati principalmente a servizio deLTinclusa la palazzina uffici da riconvertire a
nuovi usi. Un precedente accordo non piu opergirevedeva la collocazione della caserma Polizia
Locale nel sito, ma solo successivamente alla déiz@zione del centro operativo del TPL in
un’area che il Comune avrebbe dovuto acquisire mgnvato, nel’ambito di un intervento di
sviluppo urbanistico, al momento non attuato.

A seguito di una impegnativa verifica puntuale wypata nel 2019, e di una valutazione
complessiva delle esigenze e opportunita, la rzatibne della nuova sede della Polizia Locale
nella medesima area di via delle Industrie e @$alncora rispondente agli obiettivi perseguiti da
Comune di Ravenna, pur essendo stata individuasa canfigurazione del tutto diversa degli
interventi.

E’ stata verificata infatti la possibilita, anchiengtura tecnica e funzionale, di mantenere in laco
sede operativa (officina, impianto carburante eiseannessi) del gestore del TPL provinciale,
perimetrando un lotto che consenta di collocarewnsvo edificio autonomo, adeguato alle esigenze
funzionali e dimensionali individuate attraverso cwonfronto con la Polizia Locale e i tecnici
comunali, e garantendo al contempo l'operativit&tdirt Romagna.

L’intervento prevede la ristrutturazione di un fabhto esistente (ex uffici ATM) sul fronte strada,
e il suo ampliamento verso l'area interna, andandparte ad occupare e a sostituire edifici non
utilizzati o non piu funzionali alle attivita oggnsediate. Il fabbricato sara di complessivi 3.500
metri quadri, fra esistente e nuovo, su un lottoidia 5.000 metri quadri stralciato dalla supéfic
complessiva dell’area, pari a circa 25.000 meteadyu L’'operazione consente di definire un assetto
complessivo del comparto che garantisce una rigpfstzionale a varie esigenze di interesse
pubblico — nuova caserma della Polizia Locale eisefPL.

Per definire i reciproci impegni in relazione akalizzazione della nuova caserma e stato defnito
approvato un accordo tra Comune e Ravenna Hold@a¢a la natura pubblicistica dell'accordo,
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viene perseguita una logica di corretto e raziondlezzo delle risorse e di sostanziale equilibrio
economico-patrimoniale, tenendo conto della natigiasoggetti coinvolti. L'obiettivo & quello di
aggiudicare I'appalto per i lavori entro la find @620.

L’investimento previsto per la realizzazione daelgetto € di circa 5,5 milioni di euro.

Ravenna Holding si impegna alla ristrutturaziorsl’ampliamento con risorse interamente proprie
e sara la stazione appaltante, ma si avvarra calizborazione dei tecnici comunali; spettera infat
al Comune la redazione del progetto di fattibiléenica ed economica.

La nuova caserma della Polizia locale sara concessagufrutto, una volta ultimati i lavori, al
Comune di Ravenna, che corrispondera a Ravennangalad corrispettivo annuo calcolato al fine
di garantire la sostenibilita economico-finanziagamplessiva per la societa e il recupero
dellinvestimento. | beni, esistenti e di nuova liz@zione, permarranno in capo a Ravenna
Holding, fatta salva la possibilita, disciplinatand’accordo, di acquisizione della nuova caserma d
parte del Comune dopo un periodo ventennale.

Si conferma l'opportunita di acquisire, per la nogt valorizzazione dellintervento di
riqualificazione complessiva dell’area, le aree tgue al lotto di proprieta per ampliare la
superficie territoriale complessiva del comparto.

In continuita con gli esercizi precedenti, tenutmto anche del citato accordo, sono state allocate
risorse per programmare e finanziare interventiddiguamento degli immobili a servizio del TPL.
In particolare I'impianto di erogazione del metatayvra essere oggetto di interventi significativi. |
recupero degli investimenti & garantito nell’amhidi@ rapporti contrattuali esistenti con I'’Agenzia
della Mobilita.

Per investimenti nel comparto, nell’lambito dellarpficazione degli interventi immobiliari, sono
appostate risorse per circa 7 milioni di euro casgivi nel triennio.

Altri Interventi

Potranno essere attivate, sulla base di specifociordi operativi, ulteriori mirati progetti
relativamente a immobili di proprieta della Holdingdei soci (con eventuale acquisizione o altro
titolo), con destinazione di servizio (quali a listeesemplificativo uffici o caserme), a condizione
della immediata possibilita di messa a reddito idagestimenti.

Il Piano prevede in particolare un intervento perdalizzazione della caserma dei Carabinieri a
Marina di Ravenna su beni di proprieta dell’lammntiaizsione comunale. Il progetto, da sviluppare
con modalita attuative in fase di definizione, m@® un investimento complessivo stimato di 1,2
milioni di euro e la possibilita di messa a redditmtestuale al completamento dell'intervento.
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CONCLUSIONI

Le previsioni sopra esposte sono state individate Consiglio di Amministrazione in base a
prudenti valutazioni circa le piu opportune opesazigestionali da porre in essere, individuate alla
luce degli indirizzi dei soci, per come formalizza¢i piani precedenti e nellambito delle riunioni
del Coordinamento dei Soci. Gli effetti patrimoniaédconomici e finanziari delle operazioni
individuate sono stati previsti, per come precisgagtie varie sezioni del budget, nei termini ivi
descritti. In caso di operazioni prospettate, ma pontualmente definite, che risulta in ogni caso
opportuno siano autorizzate dai soci ai sensi d&glimenti di governance societaria, non sono
appostate previsioni numeriche se non sufficienteendefinite. In questi eventuali casi, gli importi
ipotizzabili sono tali da non incidere significaimente sull’affidabilitd sostanziale delle prewsio
presentate, e da non alterare, neppure potenzitdnginequilibri societari complessivi.
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PRECONSUNTIVO 2019 DELLE SOCIETA’ PARTECIPATE
LINEE OPERATIVE PER IL TRIENNIO 2020-2022

Si forniscono le informazioni riguardanti 'andanb@rdelle societa controllate e partecipate di
Ravenna Holding S.p.A. risultanti nei pre-consurgiv31/12/2019 e nelle previsioni di budget per
gli anni 2020-2022 che sono stati trasmessi dpetisvzi Consigli di Amministrazione.

ASER S.r.l.
Pre-cons. |

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO  Budget 2019 o019 | Budget 2020 Budget 2021 Budget 2032
VALORE DELLA PRODUZIONE 2.672.090  2.7855p9  2.621.000 .684.10 2.732.700
COSTI DELLA PRODUZIONE (2.45052]) (2.433.8]1) (2.48m1) (2.453.614) (2.482.948)
DIFF.FRA VALORE E COSTO DELLA PROD. 221.569 351.754 20.379 230.48p 249.7%2
PROVENTI E ONERI FINANZIARI (6.000 (1.364) (6.00D) @0 (6.000
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 215.569 350.394 194,374 24.486 243.75p
IMPOSTE (84.626 (121.166) (79.91B) (88.114) (93.509)
RISULTATO D'ESERCIZIO 130.943 229.22 114.46p 136.372 D43

Preconsuntivo 2019

| dati economici di preconsuntivo rilevano un anéato della gestione positivo.
Complessivamente il valore della produzione stimagb preconsuntivo 2019 e pari a 2.785.569
euro, in aumento rispetto alle previsioni di budget circa 113 mila euro (+4,25%) a seguito
dell’incremento del numero dei servizi, con patiace riferimento a Ravenna.

Nel 2019 sono proseguite tutte le iniziative so@aviate gia negli anni precedenti, in particolare
I'iniziativa “Buoni in famiglia”, sia a Ravenna cleFaenza, che destina I'l per cento del fatturato
dell'azienda ai Servizi sociali con I'obiettivo diutare i programmi di sostegno alle famiglie in
difficolta (prevalentemente attraverso i buoni spe&/n ulteriore elemento distintivo & costituito
dai funerali effettuati per gli indigenti per i com di Ravenna e di Faenza.

| costi della produzione sono allineati alle premi$ di budget. Anche il costo del personale é
allineato al budget e considera 'aumento contaddtsiglato con il rinnovo del CCNL in luglio
2018, i costi legati al nuovo servizio di vestizptiassunzione di due autisti a tempo intermigent
e la conversione di alcuni contratti a tempo indeteato per necessita lavorative, di cui una per
sostituzione di un pensionamento e un’altra inig@sone di un dipendente dimissionario.

La differenza fra valore e costo della produziartee include anche il valore degli ammortamenti,
presenta un risultato operativo (EBIT) pari a ciB%2 mila euro, corrispondente al 12,63% del
valore della produzione.

Il risultato ante imposte del preconsuntivo e stordi circa 350 mila euro, in miglioramento di 135
mila euro rispetto alle previsioni di budget; llathetto e previsto pari a circa 230 mila euro.

La societa nel 2019 continua a garantire il piegaildrio economico-gestionale complessivo,
ritenendo raggiungibili gli obiettivi economici egherativi assegnati da Ravenna Holding S.p.A..

Budget 2020-2022

Per il periodo 2020-2022 le previsioni sono stdtetteiate mantenendo invariati i prezzi di listino,
dando particolare attenzione al contenimento deti agperativi della gestione e prevedendo la
continuita delle attivita sociali e di solidaries®nza compromettere gli equilibri economici.

Nei budget 2020-2022 il valore della produzione ten@o in leggera flessione rispetto al
preconsuntivo, ma in lieve aumento nel triennio.



| risultati degli esercizi 2020-2022 saranno inflaati dall'ipotizzato andamento dei servizi
previsti. Sul risultato finale, inoltre, incidera tapacita della societa di rispettare le previsibn
costo stimate, con la massima attenzione al cantario e al controllo delle voci non correlate
all'andamento del fatturato.

Per quanto riguarda il fabbisogno di personaletaeta non rileva esuberi ed evidenzia la necessita
di sostituire, per pensionamento, il responsatkeléedigenzie, oltre che di incrementare di 1 unita
I'organico con un contratto a tempo intermittente.

La societa prevede di chiudere I'esercizio 2020 worutile pre-imposte pari a 194 mila euro (e un
utile netto pari a 114 mila euro). Per gli anni cassivi le previsioni evidenziano un utile pre-
imposte che si attesta a 224 mila euro per il 2021circa 244 mila per il 2022 (utile netto 2021
pari a 136 mila euro e utile netto 2022 pari a @H@ euro).

AZIMUT S.p.A.

Pre-cons. A

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO Budget 2019 S01¢ Budget 2020 Budget 2021 Budget 2042

VALORE DELLA PRODUZIONE 11.042.196 11.143.415 11.381p 11.623.01 11.713.7]0
COSTI DELLA PRODUZIONE (10.063.55])  (9.953.1%7) (1003863] (10.550.830) (10.623.3%3)
DIFF.FRA VALORE E COSTO DELLA PROD. 978.645| 1.190.2884 1.019.318  1.072.143  1.090.357
PROVENTI E ONERI FINANZIARI (7.474 (4.161) (6.50D) @00 (6.500
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 971.171 | 1.186.127] 1.01281§  1.065.688  1.083.857
IMPOSTE (317.084 (392.610)  (352.472)  (367.2B7)  (373.149)
RISULTATO D'ESERCIZIO 654.087 793.517 660.34p 698.396 01708

Preconsuntivo 2019

Il Preconsuntivo 2019 evidenzia un andamento dgstione positivo ed in crescita rispetto alle
previsioni di budget.

Per il 2019 il valore della produzione e stimatdLinmilioni di euro, in aumento di circa 100 mila
euro (+ 0,9%) rispetto alle previsioni di budget.

Cresce il fatturato per i servizi Cimiteriali a sé&Q prevalentemente dei maggiori ricavi per
cremazioni e servizi cimiteriali, mentre sono ihoda concessioni (specialmente a Ravenna).

Il servizio verde risulta allineato alle previsiahibudget.

| ricavi relativi agli altri servizi evidenziano armodesta flessione dovuta a differenti motivazioni

| costi della produzione evidenziano una diminugiartspetto alle previsioni di budget (-1%),
rilevando anche una differente distribuzione tradge tipologie di costi. In particolare si evidém
una diminuzione del costo dei beni e del vendutseguito di minori costi legali alle concessioni
cimiteriali e al servizio sosta, compensati datliemento del costo di servizi legati alle attivdl
verde e alle attivita cimiteriali varie.

Il costo del personale nel 2019 viene stimato cesgVamente in diminuzione per circa 164 mila
euro rispetto al budget. Lo scostamento é ricorulecprevalentemente ai pensionamenti realizzati
in corso d’anno, anticipati rispetto alle previsjca seguito della sostituzione della Legge Fornero
con la “Quota 100" e all'efficientamento delle nise interne derivante delle evoluzioni
organizzative avviate gia dall'anno precedentaifti t servizi.

Gli ammortamenti sono inferiori rispetto a quelltingati a budget, per effetto della
riprogrammazione e dello slitamento di alcuni isti@enti, ma sono piu che compensati da
maggiori accantonamenti prudenziali, non previstbuget, per svalutazione crediti e per |l
ripristino dei beni ricevuti in concessione com@nst¢adente il 30 giugno 2027.

Il risultato operativo 2019 é stimato in circa i#ioni di euro, in apprezzabile aumento rispetto a
budget.



Azimut prevede di chiudere il 2019 con un risultatde imposte di oltre un milione di euro e un
utile netto di circa 794 mila euro.

La societa continua a perseguire il pieno equdiltonomico della propria attivita, garantendo la
gualita dei servizi resi e la puntuale applicazideecontratti di servizio, migliorando le previsio

di budget. Pertanto, alla luce di questi dati, Agimtiene pienamente confermabili gli obiettivi
gestionali assegnati da Ravenna Holding S.p.A..

Budget 2020-2022

Per il 2020 il valore della produzione é stimatd.in3 milioni di euro, in crescita di circa 186 anil
euro rispetto al preconsuntivo 2019 a seguito peenxemente dell’aggiustamento del contratto di
servizio Verde rispetto ai lavori affidati e ai ngaayi ricavi della Sosta derivanti dalla gestione d
nuovi parcheggi per conto del Comune di Ravenna. de altri servizi la previsione e
sostanzialmente legata ai contratti di servizieseere.

Per il 2021 e il 2022 il valore della produzion@revisto in aumento del 2,5% - 3,0% rispetto al
2020. Si evidenzia che a seguito della scaden34/al/2020 del contratto di servizio di gestione
del Ponte Mobile, tale attivita e stata inseritéo goarzialmente nel budget 2020 ed e stata per
prudenza esclusa nei budget 2021 e 2022.

Relativamente ai costi della produzione per il 2@PQ2 la previsione rileva un aumento per tenere
conto di alcune attivita manutentive necessarig,ganticolare riferimento al servizio cimiteriake,
per far fronte alle nuove attivita di gestione deblosta.

Per il prossimo triennio si prevede un incremengd @bsto del personale rispetto ai valori di
preconsuntivo a seguito dellaumento contrattuaevigto dal rinnovo del CCNL e per far fronte
alle nuove figure previste dal piano delle assumzi@lcune delle quali in sostituzione dei
pensionamenti avvenuti nel 2019.

Gli ammortamenti presentano un valore in crescégipetto al preconsuntivo 2019 (al netto degli
accantonamenti) a seguito degli investimenti cleolaeta prevede di attuare.

In conseguenza degli elementi sopra citati, pdoudiget 2020 viene stimato un risultato ante
imposte al di sopra del milione di euro che si near@ anche nei budget 2021 e 2022.

Per il triennio 2020-2022 Azimut prevede di chiwgeon un risultato netto superiore ai 650 mila
euro, laddove i ricavi rifletteranno le previsi@ifettuate.

RAVENNA ENTRATE S.p.A.

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO  Budget 2019 Pr;(—)clocns. Budget 2020 Budget 202] Budget 2032
VALORE DELLA PRODUZIONE 5.024.654  5.113.7P5 5362350 5@8.923  5529.090
COSTI DELLA PRODUZIONE (4.950.54D) (4.857.061) (5.25%) (5.393.919) (5.441.318)
DIFF.FRA VALORE E COSTO DELLA PROD. 74112 256.664 107058 115.000 87.712
PROVENTI E ONERI FINANZIARI q 3.14b 2.040 2.0p0 2.000
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 74.112 259.809 109.054 17.00d 89.77p
IMPOSTE (22.233 ©9540)  (45.36p)  (47.498)  (38.689)
RISULTATO DESERCIZIO 51.87¢ 160.26¢ 63.69: 69.51. 51.13¢

Preconsuntivo 2019

Il 2019 rappresenta per Ravenna Entrate S.p.Aedbisdo esercizio integrale successivo alla
configurazione della societa in base al modellotise providing”,

| dati economici di preconsuntivo 2019 confermdesifo positivo della gestione aziendale.

Il valore della produzione nel preconsuntivo 20b8nsonta complessivamente a € 5.113.725, in
aumento rispetto al budget per circa € 89 mila.



| ricavi delle vendite e delle prestazioni rilevamo incremento di circa € 102 mila derivante dai
maggiori aggi incassati - rispetto a quelli prewatt — per Tari e per accertamenti e riscossioni
coattive. Tale aumento € in parte compensato datinuzione dei ricavi accessori.

| costi della produzione ammontano complessivamarfe4.857.061 in diminuzione rispetto alle
previsioni di budget per circa 93 mila euro. llacdei costi e riconducibile:

- a minori costi operativi esterni, con particolaiferimento ai costi per la produzione (quali spes
postali e oneri su quote inesigibili);

- al minore costo del personale, che risulta mdderante inferiore al budget, in ragione dei criteri
di prudenza rispettati in fase di redazione, suggtalla fase di transizione organizzativa in atto

- al minori ammortamenti, a seguito dello slittateerdi alcuni investimenti inizialmente

pianificati.
Con riferimento al personale si evidenzia che laiet@ nel 2019 ha proseguito I'evoluzione
organizzativa delineata con il modello “in House oWding”, operando un preciso

dimensionamento della dotazione organica, conswfidala struttura operativa ed avviando
specifici potenziamenti delle risorse umane dedigatragione degli obiettivi assegnati, fra i quali
il progressivo superamento della presenza di patsaron contratti non stabili, valorizzando nel
contempo le sinergie operative interne al gruppgt ambiti di potenziamento del service garantiti
dalla capogruppo.

Il risultato operativo della Societa nel preconsimt2019 risulta pari a € 256.664, in
miglioramento di circa € 183 mila rispetto alle yasgoni di budget.

Il risultato ante imposte, e stimato in circa € 26ila e I'utile netto per I'esercizio 2019 e prdois
pari a circa € 160 mila, valori entrambi superiafle previsioni di budget, riconducibili
principalmente ai maggiori aggi incassati derivat#il’attivita accertativa ed all'attenta gestione
dei costi.

| risultati del conto economico preconsuntivo neladll’esercizio 2019, confermano I'equilibrio
economico-gestionale complessivo della societa ridpetta criteri di economicita, efficacia ed
efficienza nella conduzione delle attivita. Glirelenti prospettici inducono a ritenere che potranno
essere raggiunti gli obiettivi economici e di vaanzione del rapporto costi/ricavi assegnati da
Ravenna Holding S.p.A..

Budget 2020-2022

Le proiezioni economiche per il periodo 2020-202thc state determinate considerando gli
obiettivi definiti dal Comune di Ravenna e le camani disciplinate dal vigente contratto di
servizio.

Nel 2020 é prevista I'esternalizzazione dell’atévilel servizio di affissione esecutiva di manifest
pubblicitari sul parco plance del Comune di Rave(eszlusa di ogni attivita inerente la gestione
del relativo tributo comunale), oltre alle attivibgperative connesse, per un periodo biennale, con
possibilita di proroga per un ulteriore biennio,sestanziale invarianza complessiva dei costi
sostenuti per questo servizio.

Il valore della produzione nel triennio 2020-2022 peéevisto in lieve aumento rispetto al
preconsuntivo 2019 per la maggiore attivita actiegaprevista a seguito della piena operativita
della struttura organizzativa e gestionale postssere dalla societa.

| costi della produzione tengono conto delle maggitiivita accertative e di controllo richiestel da
Comune di Ravenna.

A seguito del potenziamento dell’organico dellaistag condiviso con il Comune di Ravenna, il
costo del personale stimato per il triennio 202820isulta maggiore rispetto al preconsuntivo
2019 essendo stata considerata la piena operatelitaidotazione organica implementata.
Avvalorando la “Mission” della societa orientatd’ebgazione di un efficace, efficiente ed
economico servizio di riscossione delle entrateigrtbuti di competenza del Comune di Ravenna,
senza la ricerca della massima remunerazione gehbs la cui salvaguardia costituisce tuttavia un



presupposto fondamentale che deve essere necasmaigaconiugato alle finalita istituzionali,
Ravenna Entrate prevede utili netti per il prossinennio sopra ai 50 mila euro, nel rispetto degli
obiettivi assegnati.

RAVENNA FARMACIE S.r.l.

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO  Budget 2019 Prgéclogns' Budget 2020| Budget 2021 Budget 2042
VALORE DELLA PRODUZIONE 68.982.093 69351146  73.208) 75932585  77.962.5D6
COSTI DELLA PRODUZIONE (68.622.825) (68.821.581) (7@@97] (75440468 (77.424.412)
DIFF.FRA VALORE E COSTO DELLA PROD. 360.167 529 61 48.763 492121 538.0%4
PROVENTI E ONERI FINANZIARI (3.000 12.242 (3.000) (®0) (9.000
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 357167 |  541.857|  400.76] 26.121 529,034
IMPOSTE (146.849)  (221.999)  (187.383) _ (215.6p9) _ (235.368)
RISULTATO DESERCIZIO 210.318| _ 319.858 21338D 270482 2564

Preconsuntivo 2019

Nel preconsuntivo 2019 Ravenna Farmacie evidenziabuon andamento della gestione,
nonostante la negativa contingenza economica $ediel settore farmaceutico, sia a livello
nazionale che locale.

Il valore della produzione rileva un incrementgato alle previsioni di budget 2019.

L’attivita delle farmacie nel 2019 registra comgigamente un risultato positivo nelle vendite,
anche se lattivita “standard” continua ad essdevasita dal calo della spesa farmaceutica
convenzionata e dalla concorrenza, sia direttay@oall’apertura di nuove farmacie, che indiretta,
dovuta agli investimenti della grande distribuzisod’area parafarmaceutica.

Nell’area del magazzino I'incremento del fatturatin miglioramento rispetto a quanto previsto a
budget 2019, grazie alla capacita di ricercare nobenti. Tale risultato non ha compensato la
diminuzione di fatturato che ha interessato le wentntercentER” per la fornitura alle farmacie
pubbliche dellEmilia Romagna. Su tale vicenda txista ha intrapreso azioni in merito nei
confronti del partner commerciale, che hanno cdndalla positiva transazione (150.000 euro) a
favore di Ravenna Farmacie registrati tra gli alt@vi e proventi non commerciali.

Il magazzino continua comunque a registrare pregganizzativi in tutte le fasi (gestione degli
acquisti e dei resi, ricevimento e stoccaggio delkrce, consegna della merce ai clienti), anche
grazie all’avvio e al successivo sviluppo del ptogei automazione di alcune fasi di lavorazione.

Il costo del venduto 2019 segue di pari passo rémento e I'evoluzione del fatturato,
confermando pertanto le stime sulla marginalitd mentiale previste nel budget 2019, sia in
valore assoluto che in percentuale sul fatturato.

Per quanto riguarda gli altri costi della produa®i evidenzia un lieve aumento relativo ai costi
variabili di produzione, commerciali e generalgpetto a quanto previsto a budget, collegati allo
sviluppo e mantenimento del fatturato.

Il costo del personale rileva un calo rispetto aliene di budget (- 30.000 euro circa) e questo
nonostante sia stato mantenuto un atteggiamentdepte sia sul conteggio del premio di
produzione che sull’eventuale impatto del rinnoeb @bntratto di categoria scaduto a fine 2015. I
dato premia le attivita di razionalizzazione intege (razionalizzazione dei turni, riduzione degli
straordinari e delle ferie, ecc.).

La differenza fra valore e costo della produziomespnta un risultato operativo pari a 529.615
euro, in aumento di 169 mila euro rispetto al badge

La gestione finanziaria si mantiene in sostanzégjeilibrio, segno della capacita di tenere sotto
controllo questo importante aspetto, malgrado mipartanti investimenti, immobiliari e non, di
questi ultimi anni.



Per quanto sopra riportato, il risultato del peoi@hte imposte presenta un valore pari a 541.857
euro, in aumento di 185 mila euro rispetto allevigieni, anche grazie alla positiva conclusione di
una partita non ricorrente.

Si prevede che il preconsuntivo 2019 si chiudena wo utile netto di circa € 320.000 che puo
essere considerato prudenziale se il fatturata déghi mesi si assestera sui valori stimati.

| dati di Preconsuntivo 2019, uniti al buon cortyalei costi e dei margini, inducono a ritenere
raggiungibili gli obiettivi economici ed operatiassegnati da Ravenna Holding S.p.A.

Budget 2020-2022

| risultati degli esercizi 2020-2022 saranno infinati dalla ipotizzata graduale ripresa economica
del mercato farmaceutico e dalla capacita dellfed@edi ampliare e migliorare nel tempo il
fatturato dell’area distributiva all'ingrosso, catdndo altresi sul mantenimento del positivo trend
di vendite delle Farmacie nell’area extra SSN, angfazie agli investimenti effettuati negli ultimi
anni ed a quelli previsti a budget.

| ricavi delle vendite sono stimati in 71 milionielro nel 2020 con un aumento progressivo per le
annualita successive.

Per il prossimo triennio e stato previsto un aumeld costi operativi dovuto prevalentemente alla
necessita di far fronte ai costi legati all'arestilbutiva, strettamente collegati all’'ampliamedis
clienti dell’area magazzino ed allampliamento dekvice amministrativo prestato da Ravenna
Holding.

Relativamente al personale per il prossimo triersanoo previsti limitati inserimenti; una figura
impiegatizia da inserire nelle attivita di backicéfaziendale che collaborera in stretto contatto ¢
Ravenna Holding S.p.A. e di un magazziniere pepstpre l'ipotizzata crescita del fatturato del
magazzino centrale.

Un altro fattore preponderante che portera alladite del costo del lavoro nei prossimi tre anni
sara da ricondurre agli scatti di anzianita giai @t agli aumenti contrattuali ipotizzabili a ségu
dell’eventuale rinnovo del contratto di categocaduto a fine 2015.

Infine a marzo 2020 finira il contratto di affidante del servizio con la farmacia Santo Monte di
Bagnacavallo che nella primavera del 2020 pubbt&chenuova gara di appalto destinata a coprire
le forniture per gli anni di validita del presenpéano triennale. Nel piano triennale é stata
valorizzata la possibilita che Ravenna Farmacidtriancora la vincitrice del bando, vista anche la
natura autorizzatoria, valutandone pertanto iltidaimpatto sia nell’area dei ricavi, che in qaell
dei costi del personale e del venduto.

L’esposizione finanziaria del prossimo triennigogesenta leggermente negativa per tenere conto
di un potenziale incremento dell’euribor, che dthente continua a presentare livelli
straordinariamente contenuti, ed a seguito di ueggtamento prudente nel determinare gli
interessi di mora o di ritardato pagamento chediada sara in grado di incassare e recuperare dai
clienti morosi ed inadempienti.

Il budget 2020 stima un risultato ante imposte @i0®.763, inferiore rispetto al pre consuntivo
2019. Per gli anni 2021 e 2002 sono stimati risidtate imposte vicino ai 500 mila euro.

L'utile netto & previsto nel prossimo triennio sem@l di sopra dei 200 mila euro in costante
aumento fino ad un valore di quali 300 mila eurb2022.



ROMAGNA ACQUE — SOCIETA' DELLE FONTI S.p.A.

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO  Budget 2019 | Pre-cons. | Budget 2020| Budget 2021 Budget 2032
2019

VALORE DELLA PRODUZIONE 59.760.762 60.121.7564 58.6WE[ 59.462.094  60.638.536
COSTI DELLA PRODUZIONE (53.776.58P) (53.195.912) (FB4629] (53.413.605) (53.917.298)
DIFF.FRA VALORE E COSTO DELLA PROD. 5.984.180] 6.925.82] 5237526 6.048.489  6.721.138
PROVENTI E ONERI FINANZIARI 1.093.895  1.155.989 982060  906.907 827.881
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 7.078.075| 8.081.781] 6.22.124 695539  7.549.119
IMPOSTE (2.167.350) (2.123.44%) (1.700.333) (1.920.791) (2.898
RISULTATO D'ESERCIZIO 4.910.725] 5.958.337 4519793  533.60§  5.450.311

Preconsuntivo 2019
Il valore della produzione nel preconsuntivo 2018tienato pari a 60 milioni di euro, in aumento
rispetto al budget di circa 360 mila euro (+0,60%).
| ricavi delle vendite e delle prestazioni ammontan50.169.789 euro. | ricavi per la vendita di
acqua nel preconsuntivo 2019 tengono conto:
- della determina di ATERSIR 52/2018 (tuttora in sdteli validazione da parte di ARERA)
per le tariffe 2019;
- delle rinunce tariffarie per il periodo 2016-201¢h¢ impattano sul conto economico per
circa 3,8 milioni di euro);
- dei conguagli tariffari positivi, in quanto i quéativi di acqua venduti sono stati inferiori
rispetto a quelli stimati sui quali e articolatadaiffa;
Relativamente ai ricavi della vendita di acquaegjrmla che I'andamento idrologico ha registrato
scarsi apporti alla diga di Ridracoli nel primartastre del 2019 e apporti significativi in aprile e
maggio che hanno permesso di raggiungere la qudiaamazione dai primi di maggio fino a
inizio giugno. Al fine di mantenere una riserva guita della risorsa di Ridracoli per i consumi
estivi nella prima parte dell'anno il prelievo atst inferiore rispetto alle medie di periodo e di
budget, scarto che tuttavia & stato recuperatoase Bnnua. Il preconsuntivo prevede infatti una
sostanziale conferma del mix delle fonti di appigionamento idrico di budget. L'utilizzo idrico e
stato cosi suddiviso: 47% Ridracoli, 23% Potabdipre Standiana-Bassette, la restante parte 30%
Fonti locali.
| ricavi di vendita dell’energia nel preconsuntigono pari a 756 mila euro. Gli altri ricavi e
proventi non commerciali (9,9 milioni di euro) soimdinea con le previsioni di budget e includono
principalmente i “canoni per i beni in uso oneres@estore del SII”, pari a 7,8 milioni di euro, i
ricavi e proventi per telefonia e telecomunicazipari a 867 mila euro e i “contributi in conto
esercizio” pari a 705 mila euro.
| costi della produzione nel Preconsuntivo 2019 amiano a 53 milioni di euro, in diminuzione
rispetto al budget per 581 mila euro, riferibilirmipalmente a minori costi per beni di consumo
(reagenti, carboni e altri beni) e servizi (quaknee, trattamento fanghi, prestazioni) non legati
all'approvvigionamento idrico che invece rileva umcremento per i piu elevati costi dei
vettoriamento richiesti da Plurima/Consorzio di Bioa per I'alimentazione del potabilizzatore
Standiana e per maggior prelievo di acqua dal Faopnncosti del personale, considerando il
progetto di riorganizzazione aziendale e gli aumebnntrattuali previsti del CCNL, e minori
ammortamenti per effetto di slittamenti negli inweenti nel comparto “beni in uso oneroso al
gestore del SII”.
Il Risultato operativo (EBIT) & previsto pari a gu@ milioni euro, maggiore rispetto alle prevision
per 942 mila euro (+15,7%).
La gestione finanziaria mostra un risultato posifpari a oltre 1 milione di euro derivante dal sald
fra gli interessi attivi sui titoli, sui contrattii tipo assicurativo, sul prestito fruttifero cosse alla



societa collegata Plurima S.p.a., sulle giacenZéeydidita nei conti bancari e gli interessi passiv

sui mutui.

Il preconsuntivo 2019 chiude con un risultato pridedle imposte pari a 8.081.781 euro, pari al
13,4% del valore della produzione, superiore algetigger un milione di euro.

L'utile al netto delle imposte viene stimato in gué milioni di euro.

La societa conferma la destinazione di dividendiirari in linea con i due esercizi precedenti (6
euro per azione) e con l'indirizzo dei soci.

Budget 2020-2022

Le previsioni di budget per gli anni 2020 e 202idemziano Ricavi delle vendite e delle prestazioni
in diminuzione rispetto al preconsuntivo. Per levisioni tariffarie del piano 2020-2022 la societa
ha confermato le impostazioni del MT2 (Metodo Tarib 2) relativo al periodo 2016-2019, in
guanto I'MT3 relativo al periodo di regolazione 82023, non & ancora stato emesso da ARERA.
Le tariffe tengono conto dei maggiori costi chestaieta sostiene per raggiugere gli obiettivi di
qualita tecnica fissati dall’Autorita. Si ricordattavia che ad oggi ARERA non ha ancora validato
le tariffe per il periodo 2018-2019. Negli anni B82022 é prevista inoltre la chiusura dei conguagli
derivanti dal 2018 e 2019, con possibili effettspiwi.

La variazione dei ricavi di vendita fra il 2019 & gnni di piano € dovuta principalmente alla
riduzione della componente “capex” (ossia della ponente relativa al recupero degli investimenti
che comprende oneri finanziari, oneri fiscali e amamenti), dovuta sia al minor capitale
investito, sia ai minori ammortamenti (in quantajleote di ammortamento dei beni che entrano in
funzione sono inferiori alle quote dei cespiti ¢iméscono il processo di ammortamento).

Gli altri ricavi diversi prevedono un aumento danoni per i beni in uso al gestore del Sll, a
seguito di nuovi beni che entreranno in funzione.

| costi operativi nel piano 2020-2022 sono previsti aumento rispetto al 2019 a seguito
prevalentemente dei maggiori costi stimati perdigsto delle materie prime e di consumo e per
maggiori costi di manutenzione e per maggiori srdi approvvigionamento e vettoriamento
idrico legati alla previsione di maggior prelievicadqua dal Po.

Il costo del personale nel 2020 viene stimato riedi con il preconsuntivo. Un lieve incremento é
previsto per il 2021-2022 dove prosegue il turnrav€organico complessivo passera da 159 a 162
unita. | maggiori costi del personale sono comptrta minori costi per servizi esternalizzati e
maggiori ricavi di natura tariffaria/capitalizzam® di costi del personale.

Il valore degli ammortamenti nel 2020 é stimatdiiea con il 2019, un aumento e previsto nel
2021 e 2022 per I'entrata in funzione di nuovi @espn particolare riferimento al comparto beni in
uso oneroso al Sll, che compensa la riduzione @agihortamenti nel comparto acqua all'ingrosso,
dove l'effetto generato dal completamento del mseedi ammortamento dei cespiti in uso e
superiore agli ammortamenti di nuovi cespiti.

Per le dinamiche sopra descritte, Romagna Acqueegee di ottenere un risultato operativo
allavvio del prossimo triennio inferiore al datd greconsuntivo 2019, con la tendenza al
riallineamento.

Anche la gestione finanziaria € stimata in dimiona rispetto al preconsuntivo 2019 per effetto
della minore giacenza media stimata, sia pure nsidfioificativa, e dell’ulteriore riduzione prevista
dei tassi di rendimento.

Per il 2020 il risultato ante imposte é stimatoi @a6,2 milioni di euro e l'utile netto pari a 4,5
milioni di euro. Per il 2021 il risultato pre-imgessale a quasi 7 milioni di euro e l'utile nett® a
milioni, mentre nel 2022 Romagna Acque prevedeisuitate ante imposte di 7,5 milioni di euro e
un utile netto pari a circa 5,5 milioni di euro.

Il budget 2020 e gli anni successivi, analogamehtpreconsuntivo 2019, tengono conto di una
distribuzione ordinaria dei dividendi ai soci pere@ro ad azione (circa 4,4 milioni di euro),
allineata alla programmazione di Ravenna Holding.



START ROMAGNA S.p.A.

Preconsuntivo 2019

Il preconsuntivo 2019 e stato redatto sulla bai&addamento della semestrale.

Il valore della produzione stimato nel preconsumt2019 presenta un decremento complessivo di
344 mila euro rispetto al budget, derivante prevaimente dal calo dei corrispettivi TPL e dalla
diminuzione dei contributi c/esercizio per il vemeno del rimborso degli oneri di malattia da parte
dello Stato.

Per quanto riguarda i corrispettivi da TPL si ewizia che mentre quelli relativi ai bacini di Forli-
Cesena e Ravenna comprendono un leggero aumenkmndei produzione e 'adeguamento Istat
(seppur ritenuto insufficiente), i corrispettivilagvi al bacino di Rimini non comprendono tali
incrementi, motivo per cui, cosi come per 'anniaaf018, Start ha promosso ricorso al TAR per |l
riconoscimento di un adeguato livello degli stedispreconsuntivo tiene conto di una ipotesi di
adeguamento in considerazione del ricorso in essere

| costi della produzione sono pressoché in linealegorevisioni di budget, pur con una differente
distribuzione tra le varie tipologie di costo.

Il costo del personale, che rappresenta la vo@®sto piu significativa del conto economico, € in
calo rispetto alle previsioni di budget (-163 nelaro).

Gli ammortamenti e accantonamenti nel preconsurdi® sono pari a 5,5 milioni di euro, in linea
con le previsioni.

La societa ha dato corso agli importanti investitnger il rinnovo del parco mezzi.

Il risultato della gestione finanziaria nel precomsvo 2019, seppur poco rilevante, stima un
migliorativo rispetto alle previsioni di budget.

La gestione straordinaria rileva un risultato pesit pari a 228 mila euro per effetto
prevalentemente di rimborsi di costi per manutemzistraordinarie su beni di terzi sostenuti
nell'esercizio precedente e dallo storno di acaaatoenti a fondi rischi non utilizzati (relativi a
rimborsi malattia anno 2013).

Il preconsuntivo 2019 chiude con un risultato dtameéetto delle imposte (stimate in 90 mila euro)
in sostanziale pareggio (+12.000 euro) in linea pikvisioni di budget.

Budget 2020
Start Romagna sta predisponendo il budget perdaspna annualita 2020 ed il piano triennale,
come da nuovo statuto sociale, che sara definitpmossimo mese di gennaio.

SAPIR S.p.A.

Preconsuntivo 2019

| dati di preconsuntivo della societa SAPIR evidana un andamento della gestione positivo in
termini di traffici, tale da far registrare un +1fpetto ai volumi 2018 considerati gia molto
soddisfacenti.

Il valore della produzione a fine 2019 dell'att&vibperativa della societa (attivita portuale etieta
attivita accessorie) e previsto pari a 26,2 milidineuro, in crescita rispetto alle previsioni ddiget
per circa 1,8 milioni di euro (+7,21%) a seguitd deaggiori volumi trattati, con particolare
riferimento al traffico delle argille e dei matdridestinati alle ceramiche, al traffico dei maddiri
ferrosi e del flusso delle merci movimentate trandrrovia. | costi operativi esterni direttamente
connessi alle operazioni portuali di movimento mexrcai consumi del ciclo operativo hanno
conseguentemente subito un incremento.

Il valore aggiunto totale viene stimato nel preaorizvo 2019 pari a quasi 12 milioni di euro, in
leggero calo rispetto alle aspettative.



Il costo del personale dipendente, che tiene ca@lblimplementazione del nuovo modello

organizzativo per come delineato dal Piano Indalgtrie gli ammortamenti che considerano
'avanzamento dei vari investimenti previsti, s@astanzialmente allineati al budget.

La gestione finanziaria presenta un saldo di c&aailioni di euro, in aumento di 436 mila euro,

grazie principalmente ai dividendi riscossi dallecista controllate, stimati con prudenza nel
budget.

Il preconsuntivo 2019 chiude con un risultato prpaste pari a 4,1 milioni di euro, e un utile netto
3,5 milioni di euro, in linea con le previsioniloidget.

Budget 2020

Per il 2020 SAPIR prevede un andamento della gestin sostanziale continuita con i dati di
preconsuntivo 2019. Punto di forza anche per ilsgino esercizio rimangono il traffico delle
argille, dei materiali destinati alle ceramiche ddtraffico dei materiali ferrosi. Questo
consolidamento € merito soprattutto degli impoitaméestimenti in spazi coperti dedicati, ben
serviti dalla rete ferroviaria.

Per I'esercizio 2020 il valore della produzionel'déivita operativa della societa (attivita porteia
relative attivita accessorie) e stimato pari a 2@#ioni di euro, in lieve aumento rispetto al
preconsuntivo 2019 (+200 mila euro, circa +0,76Rgpsti operativi esterni direttamente connessi
alle operazioni portuali di movimento merci ed asmgie sono stimati stabili rispetto al 2019.

Il costo del personale & previsto in crescita iarqa considera l'internalizzazione del servizio di
manutenzione meccanica (16 persone), precedentenseotito dalla partecipata Alliance Port
Service SRL. La societa rileva che al netto ddkinalizzazione del servizio manutenzione, il costo
del personale, rispetto al 2019, risulterebbe ioferdi oltre 125 mila euro. Tale risultato trova
origine nella prima fase del percorso di riorgaazane ed ottimizzazione delle attivita e dei
processi aziendali che ha consentito di non refategalcune risorse e di concludere, a luglio 2019,
il progetto di rinnovamento del gruppo dirigenziale

Gli ammortamenti si incrementano a seguito deglestimenti da effettuarsi nel corso del 2020,
aumenti parzialmente compensati dalla fine ammataendi altri cespiti che hanno concluso il
loro ciclo. Gli investimenti programmati per il 202compresi quelli gia approvati del Piano 2018-
2019 slittati al 2020, ammontano complessivame@ga milioni di euro.

Il saldo della gestione finanziaria generato danponenti negativi (principalmente oneri finanziari
derivanti dai mutui in essere) e dai componentiitpos(dividendi, plusvalenze finanziarie e
interessi attivi sulle disponibilita finanziariegyvidenzia un risultato pari a 1,7 milioni di euro
principalmente derivante dalla stima dei dividendicolati sulla base dei risultati preconsuntivi
2019 delle controllate.

SAPIR chiude il budget 2020 con un risultato anm@aste pari a 3,9 milioni di euro e un utile al
netto delle imposte di oltre 3 milioni di euro.

HERA S.p.A.
La multiutility consolida i primi nove mesi dell’an con risultati particolarmente positivi, superrior

alle attese, con un andamento del terzo trimedE An ulteriore miglioramento rispetto ai
trimestri precedenti. In crescita tutti i princip@aldicatori economico-finanziari e gli investiment
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Highlight finanziari
* Ricavi a 5.063,2 milioni di euro (+16,4%)
* Margine operativo lordo (MOL) a 785,8 milioni (+54)
* Risultato netto a 242,0 milioni (+12,1%)
* Posizione finanziaria netta a 2.740,7 milioni, dorapporto Posizione Finanziaria Netta su
MOL in miglioramento.

Highlight operativi
» Buon contributo alla crescita dalle aree di busnsepecie nei settori gas, idrico e ambiente
* Risultati positivi grazie sia alla crescita organahe per linee esterne
* Clienti energy in forte aumento a quasi 2,65 milia@on un tasso di crescita piu che
triplicato rispetto alla media storica.

Ricavi in aumento a 5.063,2 milioni di euro

Nei primi nove mesi del 2019, i ricavi sono statripa 5.063,2 milioni di euro, in crescita del 26,4
rispetto ai 4.348,4 milioni del 30 settembre 203&zie al contributo di tutte le aree di busindss.
particolare, hanno inciso le attivita di tradingraaggiori ricavi e volumi venduti di gas ed enargi
elettrica.

Margine operativo lordo (MOL) in crescita a 785,8 nilioni

Il margine operativo lordo consolidato al 30 setheen2019 cresce da 748,6 a 785,8 milioni di euro
(+5,0%). Una crescita da attribuire prevalentemetite buone performance delle diverse aree di
business, specie nei settori gas e ciclo idriceulti positivi anche nell’area ambiente.

Risultato operativo e utile ante imposte in crescit anche grazie alla gestione finanziaria

Il risultato operativo cresce a 405,5 milioni dreuispetto ai 376,5 del 30 settembre 2018 (+7,7%)
e l'utile prima delle imposte sale a 338,4 miligispetto ai 311,0 dell'analogo periodo dell’anno

precedente (+8,8%). Il risultato della gestionafinaria alla fine dei primi nove mesi del 2019 si

attesta a 67,1 milioni di euro, sostanzialmentenga rispetto al 30 settembre 2018.

Risultato netto in aumento a 242,0 milioni (+12,1%)

Il risultato netto al 30 settembre 2019 sale a@4alioni di euro (+12,1%) rispetto ai 215,9 milion
dell’analogo periodo dell’anno precedente, meritrélé di pertinenza degli Azionisti del Gruppo
cresce a 230,8 milioni di euro rispetto ai 208,Hani al 30 settembre 2018 (+10,6%).
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Ravenna Holdingz

PIANO ECONOMICO FINANZIARIO PATRIMONIALE 2020/2022



PREMESSA

Il presente Piano Pluriennale 2020-2022 e statdigwesto ai sensi dell’art. 26 dello statuto secid analizza gli aspetti economici patrimonidinanziari
che caratterizzeranno l'attivita della Societaprelssimo triennio. Il budget 2020-2022 di Ravenméddithg S.p.A. e stato redatto utilizzando gli stesseri di
valutazione ed i medesimi principi per la formazaatel bilancio del precedente esercizio e del bL2IQES.

La valutazione delle voci € stata fatta ispirandosiiteri generali di prudenza e competenza, mpebapettiva della continuazione dell’attivita dedlocieta.

IL PATRIMONIO DI RAVENNA HOLDING S.p.A.

Il patrimonio della Societa al 31/12/2019 sara plentemente costituito da:
Immobilizzazioni materiali:

Terreni a destinazione edificatoria — produttivay@ina Via Romea Nord, Ravenna Via Rossini, S&denza Centro Servizi Merci);

Fabbricati e relativi terreni di sedime in partedth a societa riconducibili al Gruppo Ravenna Htaddoiu in particolare: Ravenna porzione di immebil
in Via Trieste n. 90/A sede della Societa e sedédzimut; Faenza Viale Marconi n. 30/2 sede dellAga di Faenza di ASER; Ravenna Via
D’Alaggio n. 3 ex Palazzo della Dogana; Ravenna amite denominato “Isola San Giovanni” — RavennazPaaCarlo Luigi Farini angolo Via
Carducci — Faenza porzione di Immobile dell’ex cteapo Salesiani denominato “Palazzo Don Bosco"S&a Giovanni Bosco n. 1);

Fabbricati, relativi terreni di sedime, pertinenipepianti e macchinari a servizio del Trasporto Blido Locale (TPL);

Terreni e fabbricati a servizio delle reti del oiddirico (Sll) e delle isole ecologiche;

Impianti e macchinari completati o in fase di rezdizione a servizio delle reti del ciclo idricolJHd delle isole ecologiche.

Partecipazioni finanziarie:

partecipazioni conferite dai Comuni soci (Comun&dvenna, Comune di Faenza e Comune di Cervia);
partecipazioni acquistate, successivamente al dgordato, dal Comune di Ravenna e dal Comune dii@erv
partecipazioni acquistate sul mercato a seguigpegcifici bandi/offerte di vendita,

partecipazioni acquisite a seguito dell’operazidntisione con la societa Area Asset S.p.A.;

partecipazioni conferite dai nuovi soci Provinci&dvenna e Comune di Russi;

partecipazioni acquisite, contestualmente al canfamnto, dai nuovi soci Provincia di Ravenna e CoendinRussi.

Il valore espresso in bilancio delle partecipazsopra descritte e la relativa percentuale di mssse riassunto nella tabella che segue:



PARTECIPAZIONI VALORE DI BILANCIO % POSSESSO

ASER SRL 756.78(0) 100,00%0
AZIMUT SPA 2.445.504 59,80%0
RAVENNA FARMACIE SRL 25.193.051 92,47%
RAVENNA ENTRATE SPA 1.354.859 100,00%0
ROMAGNA ACQUE - SdF SPA 113.784.00P 29,13%
SAPIR SPA 38.381.568 29,16%0
START ROMAGNA SPA 7.329.927 24,51%0
HERA SPA 150.262.68p 4,98%
TPER SPA 41.80¢ 0,04%
ALTRI 102.950

TOTALE 339.653.13

CONTO ECONOMICO — STATO PATRIMONIALE - RENDICONTO F INANZIARIO

CONTO ECONOMICO

Lo schema di conto economico € stato riclassifitat@ndo conto dell’attivita tipica della societhevidenziando separatamente i ricavi e i costialura
ordinaria rispetto a quelli di carattere non rieoite.

In particolare si evidenzia che fra i ricavi ordinsono indicati i dividendi e che fra i costi detrsonale sono inseriti i costi per i distacchir Rete le
principali voci viene, in ogni caso, fornita uneastruzione di dettaglio.

Le principali voci economiche che caratterizzanmihto economico della societa sono:

» | ricavi caratteristici per i proventi legati aigstione del ciclo idrico e delle isole ecologi€lad relativi costi per ammortamento;

» | dividendi erogati dalle imprese controllate, eglhte e partecipate;

» | proventi derivanti dalla locazione degli immoldiiproprieta ed i relativi costi per ammortamento;

* | proventi derivanti dai contratti di service amisinativo (gestione contabile-finanziaria-fiscaddfari generali e contratti, governance e affagistari,
servizi informatici e sistemi informativi, elaboraae paghe, ecc.) a favore delle societa conteoatollegate, e i relativi costi per personaléstadchi;

* Gli oneri finanziari per gli interessi passivi léiga mutui.

Ricavi

Nella tabella di seguito rappresentata sono indichvidendi attesi considerati nella predisposizione del piano



Dividendi Budget 2020 Budget 2021 Budget 2022
HERA S.p.A. 7.420.000 7.739.894 7.688.787
SAPIR S.p.A. 871.789 871.788 871.788
Romagna Acque - SdF S.p.A. 1.270.668 1.270.668 1.270.968
ASER S.r.l. 100.00( 100.000 100.000
AZIMUT S.p.A. 300.00( 300.000 300.000
TOTALE 9.962.45 10.282.349 10.231.243

Si ricorda che la stima dei dividendi di competenzaiascun esercizio € stata effettuata sulla lobdle disposizioni dettate dall’OIC 21, relativbaa
contabilizzazione dei dividendi, pertanto, i dividié indicati nel Piano Pluriennale 2020-2022 souelljche si prevede di incassare nell’anno, rifegli utili
distribuiti e risultanti dai bilanci delle socigtartecipate relativi all'esercizio precedente.

La stima dei dividendi incassati si basa sulle sagupotesi.

Per quanto riguarda la socig¢fara S.p.A il dividendo considerato € pari a Euro 0,10 prore nel 2020 e Euro 0,105 per azioni nel 2020222n base alle
previsioni del piano industriale approvato dallaista. Il pacchetto azionario considerato per Feizeo 2020 & quello detenuto dopo la vendita d.624.227
azioni effettuata nel mese di ottobre 2019. Il p&tto azionario 2021 e 2022 e stato consideratbzgamdo l'ulteriore dismissione di azioni, percarn.
980.000 complessivamente, al momento prevista imeare indicativa equamente suddivisa nei due es26R0 e 2021, dopo lo stacco della cedola redativ
La previsione del numero di azioni da cedere @astatividuata avendo come riferimento la differetrzale azioni effettivamente alienate, e il quiivo
massimo di 6 milioni di azioni, la cui vendita ritewa gia prevista per gli anni 2018 e 2019 mapienamente attuata.

Per guanto riguarda la soci€dapir S.p.A.la previsione di dividendi é stata fatta stimapdadentemente una contrazione del dividendo, stimpati a Euro
0,12 per azione posseduta per tutti e tre gli dnpiano.

Con riferimento alla socief@omagna Acque — Societa delle Fonti S.p.Aa previsione di dividendi e stata fatta stimapeéo i 3 anni del Piano un dividendo
unitario ordinario pari a Euro 6,00 per azioneinatto all’analogo valore del 2019. Tale previsitieee conto di quanto indicato nel piano indusridella

societa.

La previsione dei dividendi della sociedaimut S.p.A., e stata effettuata prendendo in consideraziomel&mento degli ultimi anni e le previsioni del man
triennale della societa, stimando un sostanzialeenamento degli sviluppi industriali attesi, e @adosi in ogni caso considerare rilevanti riservatid.

La previsione dei dividendi per la sociétaer S.r.l. e stata effettuata tenendo conto dellandamentt diigni esercizi, mantenendo nel triennio 2020220
un valore costante di utile distribuito che puceessonsiderato “strutturale”, e potendosi in agggo considerare le riserve di utili.
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Per quanto riguard®avenna Entrate S.p.A. e Ravenna Farmacie S.r.Igltre che perStart Romagna S.p.A e TPER S.p.A, si éritenuto, in via
marcatamente prudenziale, di non prevedere diviqerdutta la durata del piano pluriennale.

Per Ravenna Entratele considerazioni derivano dall’attuale conformagalella societa al modello in house providing bheanche comportato un nuovo
modello di gestione del servizio e di determinagi@®i corrispettivi, peRavenna Farmaciela previsione tiene conto delle difficolta ancoragenti nel
mercato farmaceutico che continua a registrareraoioni nelle vendite.

La previsione dericavi e proventi che derivano dalla proprieta dele reti del ciclo idrico integrato (Sll) e delle isole eagiche che Ravenna Holding
percepisce dalla fusione per incorporazione di A&sset S.p.A, in assenza di comunicazioni formalpdrte di ATERSIR (I'Agenzia Territoriale dell'Erat
Romagna per i Servizi Idrici e Rifiuti) circa la antificazione dei canoni di gestioni delle retid@ Hera circa la conclusione di lavori sugli inwesnti
programmati, € stata stimata in via prudenziale o valore sostanzialmente allineato al 2019, eratdo un impatto economico speculare anche per
I'aspetto ammortamenti, in ragione delle compleisamiche tariffarie che rendono estremamente cesspl procedere a delle stime in assenza di daispre
sugli investimenti in corso.

Nella vocealtri ricavi sono conteggiati sia i proverger le prestazioni di servizi che Ravenna Holdimigisce alle societa del gruppo, sia i canoni dettiv
dalla locazione di immobili.

| ricavi per I'attivita di coordinamento, fornitdateaverso i contratti di service, sono previstli@ve incremento rispetto al 2019 a seguito desotidamento di
nuovi ruoli all'interno della Holding e dell'ultesre sviluppo previsto dal 2020 nella dotazione oigm della societa e sono stimati, al momento,
prudenzialmente in sostanziale continuita nel tmer2020-2022. Viene ulteriormente rafforzato I'emgrio di gruppo alla gestione delle nuove esigenze
organizzative, massimizzando l'efficacia delle rsgodisponibili e i benefici di alcuni mirati ing®enti previsti nell’area governance, nell'areaaaffenerali-
ufficio legale e nell’area informatica.

Relativamente alle locazioni di immobili si & temutonto delle locazioni in essere e del prevedibilduppo delle stesse, in base alle tempistichgli de
investimenti previsti.

Ricavi Budget 2020 Budget 2021 Budget 2022
Ricavi per Attivita di direzione e coordinamento 1.210.000 1.210.0Q0 1.210.400
Ricavi gest. reti ciclo idrico e isole ecologiche 3.131.987 3.134.579 3.120.427
Ricavi per Locazione Immobili 656.922 600.753 606.052
Altri ricavi e contributi c/impianti 74.368 88.15[L 88.1%1
Totale 5.073.27] 5.033.483 5.024.6429




Costi

| costi operativi includono i costi per I'acquigdobeni, le prestazioni di servizi, il godimentanbdi terzi, il costo del personale, gli oneri disiedi gestione.

La voce di costaervizi e godimento beni di terzijl cui valore stimato evidenzia una sostanzial®iita nei tre prossimi esercizi, accoglie i cqstevisti e
dettagliati nella tabella sotto esposta.

Servizi e Godimento beni di terzi Budget 2020 Budger021 Budget 2022

Compenso Consiglio di Amministrazione compresardomione 141.00p 141.000 141.900
Compenso Collegio Sindacale e Revisore 59.62( 59.62D 59.620
Organismo di vigilanza 20.80( 20.80D 20.800
Compensi a terzi per servizi e prestazioni protessi 105.992 100.992 95.992
Locazioni passive e noleggi 34.107 31.49D 31.881
Altre prestazioni di servizi (manut., utenze, sgewerali, assicur.) 196.8P3 188.%61 190J254
Totale 558.417% 542.46 539.547

Il costo del personaletiene conto delle competenze dei dipendenti daldtdeta e dei rimborsi di costi relativi al perdendistaccato. Il costo del personale
cresce progressivamente, seppur in maniera limgatimeare nel triennio, per tenere conto dellemadr dinamiche salariali oltre che del progressivo
consolidamento derivante dai cambiamenti organizatospettati, tra i quali I'assunzione nell’'an20620 di una figura di Internal Audit/ Risk Manadgia
prevista per la seconda meta del 2019) per rafferteastruttura organizzativa, il cui inserimentoitenuto necessario per soddisfare i nuovi e serppr
strutturati sistemi di controllo indicati tra I'adt nel D.Lgs. 175/2016. Per il 2020 & stato inoltadutato I'opportuno inserimento di un profilo ldigale a
servizio dell’intero gruppo e in particolare in deadi fornire un supporto a Ravenna Entrate switgttripetitive, al fine di generare riduzioni sifjoative dei
costi per prestazioni professionali esterne. Eealtprevisto un potenziamento dell’area infornggtidenuta strategica per il gruppo, che permétier miglior
coordinamento del servizio e delle persone dedmatesso. Infine, per far fronte al Piano deglektimenti per il triennio 2020-2022 che contemplangrosi
investimenti di carattere immobiliare, & stata v la possibilita di inserire, nel 2020, una fgua tempo determinato con profilo di ingegnere
(professionalita non presente attualmente nel gruppgrado di seguire lo sviluppo dei progettivisé.

Si conferma uno schema operativo che prevedethsoisle ribaltamento della parte prevalente dsti¢gocrementativi per personale e distacchi, @upero
attraverso i contratti di service a favore delleist@ controllate, a conferma dell’'approccio “dugpo” utilizzato nella pianificazione delle dotazidi
personale per un significativo (e crescente) numdirdunzioni. | nuovi rilevanti impegni su progettli investimento potranno inoltre comportare
capitalizzazioni di costi relativi al personaledrgssato.

La voceoneri diversi di gestione il cui valore stimato si presenta in sostanzeigdilita nei tre prossimi esercizi, accoglie pipatmente I'lMU ipotizzata sui
terreni e le aree fabbricabili della dotazione ipatniale della societa, e i costi per le impostakedne spese generali.



La voce di costcammortamenti e svalutazionitiene conto degli ammortamenti dei beni prima ajgpenti ad Area Asset S.p.A. oltre che degli
ammortamenti sui beni di proprieta di Ravenna Hagds.p.A., inclusi i beni trasferiti con la fusioper incorporazione di A.T.M. Parking S.p.A..

La gestione finanziariariporta gli interessi attivi e passivi che derivatialla posizione finanziaria, tenuto conto deiletse tipologie d’indebitamento ad
oggi esistenti (medio lungo termine e indebitamé&tisponibilita di breve periodo). La previsioneatéla all'impatto degli oneri finanziari, &€ statadividuata
con prudenza rispetto a uno scenario “base” eda@ndsiderare anche come vincolo per delimitarsmgizi operativi del Consiglio, che deve garantiregni
caso lo scrupoloso rispetto dei parametri individ(uaedi tabella “Obiettivi specifici per i princgdi indicatori finanziari da assumere come limigx p piano
2020 — 2022").

La gestione finanziaria € anche caratterizzataadgdtione del cash pooling il cui saldo di debiéeso le controllate € stato considerato in ridoeidella
posizione finanziaria netta di ciascun anno, trattasi di un debito finanziario sulla cui entita &ficbltoso poter effettuare previsioni certe. Ltat®
patrimoniale evidenzia quindi, per gli esercizi @022, una posizione finanziaria gia al nettordpporto di cash pooling.

Si segnala che per quanto riguarda i tassi diesss&, sono state considerate, con un margine demza, le piu recenti previsioni degli analistiatele
all’Euribor, al fine di meglio determinare I'impattiegli oneri finanziari relativi ai mutui in amntamento regolati con tassi variabili.

La gestione straordinaria € caratterizzata dallavalenza attesa derivante dalla vendita ipotizaatdi anni 2020 e 2021 di complessivi n. 980.08i0ra di
Hera. Il valore di alienazione del titolo é stationgto in modo prudente in base alle informazidspdnibili, tenendo conto del valore di borsa dedigdo. E’
opportuno sottolineare che il valore di caricotiteii & significativamente inferiore al valorerstto (e ulteriormente inferiore all'attuale valalianercato).

Il conto economico non contempla nella voce impastereddito alcun beneficio derivante dal constidfiscale; tale posta, e stata prudentementeattim
uguale a zero per il miglioramento dei risultatbeomici di tutte le societa incluse nel consolidasoale e per I'esaurirsi dei benefici fiscali tanti dalle
perdite pregresse.



CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO (Euro)

RAVENNA HOLDING SPA 2020 2021 2022
Dividendi 9.962.456 10.282.349 10.231.243
Proventi delle reti 3.131.987 3.134.579 3.120.427
Altri ricavi e proventi 1.941.290 1.898.904 1.904.202
Totale Ricavi 15.035.733 15.315.832 15.255.872
Acquisti (15.000) (15.000) (15.000)
Servizi e godimento beni di terzi (558.412) (542.463) (539.547)
Personale compreso distacchi (1.471.170) (1.530.395) (1.556.085)
Oneri diversi di gestione (238.532) (243.026) (236.871)
Totale Costi operativi (2.283.114) (2.330.884) (2.347.503)
MOL 12.752.619 12.984.948 12.908.369
Ammortamenti e svalutazioni (3.785.045) (3.788.964) (3.782.468)
Risultato della Gestione 8.967.574 9.195.984 9.125.901
Gestione Straordinaria

Plusvalenze 608.410 608.409 0
Gestione Finanziaria

Interessi attivi e passivi (450.000) (475.000) (475.000)
Risultato ante imposte 9.125.984 9.329.393 8.650.901
Imposte sul reddito 0 0 0
Risultato netto 9.125.984 9.329.393 8.650.901




STATO PATRIMONIALE

Immobilizzazioni:

» Le immobilizzazioni immateriali sono indicate al loro valore storico di acquisto admortizzate nei diversi anni; il piano trienngeevede
investimenti in software, nell’ordine di 20 milareuwper ciascun anno del triennio collegati allatgraza del progetto di business continuity e disaste
recovery, per tutto il Gruppo, oltre che allo spi del gestionale amministrativo e di quello @eelaborazione delle paghe e la rilevazione delle
presenze per le societa del gruppo.

» Le immobilizzazioni materiali sono indicate al loro valore storico di acquistdi dusione ed ammortizzate nei diversi anni; drp triennale prevede,
oltre agli investimenti ordinari in mobilio e hardwve, alcune opere di miglioria sugli immobili e Bumpianti, sia quelli collegati alla gestione del
trasporto pubblico, slittate al 2020, in ragiondedenportanti necessita relative all'impianto dogazione del metano, sia quelli dove é ubicatetie
sociale. E’' prevista la conclusione degli investimaelativi al Ciclo Idrico Integrato in base allaformazioni disponibili; eventuali necessita
finanziarie ulteriori, in relazione agli investinteimn fase di conclusione, potranno essere con¢erdan Hera per il buon esito degli interventi, se
compatibili con gli equilibri generali del Piano.

Il Piano conferma altri interventi gia previsti lseprecedente pianificazione, tra i quali I'acqoisti terreni attigui alla sede sociale dell’ex ATMili

per un futuro ampliamento della superficie del cantgp ai fini del suo miglior sviluppo, e di alcuspazi al piano terreno dellimmobile denominato
Isola San Giovanni per la sua migliore valorizzaeio

L’aggiornamento del Piano prevede, inoltre, ulteriovestimenti per interventi immobiliari, per cghessivi 9 milioni di euro circa nel triennio 2020-
2022, con la conseguente messa a reddito al campdeto dell’intervento: a) l'intervento di riquatidzione dellimmobile di Viale Farini (Isola S.
Giovanni) ad uso studentato, ritenuto indilaziotegkanche grazie all’approvazione del progetto aidepdel MIUR, con riserva di finanziamento, che
lascia buone probabilita che lo stesso sia finanzian tempistiche successive; b) la programmazégggornata dell'intervento per la realizzazione
della caserma dei Carabinieri a Marina di Ravennbesi di proprieta del’Amministrazione Comunaten modalita attuative in fase di definizione,
per un importo complessivo stimato di 1,2 milionedro; c) la programmazione aggiornata dell’inégno per la realizzazione della nuova sede della
Polizia Locale, prevedendo un impiego finanziand@ milioni di euro. Tutti questi interventi, ucimpatti nell’attuale piano triennale sono stati
valutati solo a livello finanziario, saranno attiveulla base di specifici accordi operativi co@€dmune di Ravenna finalizzati a regolare le operaz
Infine, il Piano prevede nel 2021 e nel 2022 disioisi patrimoniali al momento ipotizzate nelle adeg@roprieta di via Rossini, di via Romea Nord a
Ravenna e di Savio, che possano anche garantgs finanziari positivi, al fine del mantenimentouwha posizione finanziaria sostenibile rispetto
all'attuazione degli investimenti sopra descritti.

» Le immobilizzazioni finanziarie, sono indicate al loro valore storico di acquisto di conferimento. Nel Piano é prevista la pabkildi dismissione
di n. 980.000 azioni circa di Hera S.p.A., la candita risultava gia prevista ma non effettuatdireegi 2018 e 2019. E’ previsto inoltre I'acquisto
azioni della costituenda societa “in house” pesrivizi di ingegneria, con altri soci pubblici dehtitorio.



Capitale circolante netto:

> | debiti accolgono la previsione dei pagamenti commeraiaora da effettuare al termine di ciascun esexcizi
» | crediti accolgono prevalentemente la previsione degli sicascora da ricevere al termine di ciascun esercaiconducibili prevalentemente alla
gestione del S.1.I. ed alle prestazioni di serelm Ravenna Holding S.p.A. fornisce alle societéepaate.

Patrimonio Netto:

Il Patrimonio Netto si modifica per effetto deiuiati conseguiti nei periodi di riferimento, altteedelle previste distribuzioni di dividendi ipptiate per i
prossimi esercizi.

Il piano prevede l'incremento dei dividendi ai Sagspetto all'importo di 7,5 milioni di euro prestd nel Piano 2019/2021, individuando per il solo
esercizio 2019 la distribuzione di 10,4 milioniediro di dividendi concernente gli utili dell’esezic 2019 (corrispondente a € 0,025 per azioneyogage

ai Soci a fine 2020, riportando la stima dellaribsizione degli utili a 8,2 milioni di euro neglsercizi 2020 e 2021, da erogare ai Soci, rispetterge,
nel 2021 e 2022.

Posizione Finanziaria Netta:

> | debiti finanziari a Medio/Lungo termine accolgono il valore dell’indebitamento bancarionsolidato a fine esercizio di ciascun periodo di
riferimento e relativo ai seguenti debiti:

- Mutuo Costituzione: assunto per la costituzione della societa ediitiebito residuo alla data del 31/12/2019 ammarder Euro 13.641.475;

- Mutui immobiliari e per finanziare nuovi investimenti e la riduzione del capitale sociale avvenuta nél015 si compone dei mutui assunti per
finanziare I'acquisto dell’'immobile ove é ubicatadede sociale e per finanziare I'acquisto dell'mbite che ospitava I’Agenzia delle Dogane, ora
locato al Comune di Ravenna, i cui debiti residla data del 31/12/2019 ammonteranno complessivasrahEuro 1.340.618. A questi finanziamenti
si e aggiunto il mutuo di originari Euro 15.000.0@lla durata di 10 anni, assunto il 30/06/2016 permettere la programmazione di nuovi
investimenti e il completamento del versamentoaai slella riduzione di capitale sociale, il cui debresiduo al 31/12/2019 ammontera ad Euro
9.869.624;

- Mutui riconducibili alla gestione delle reti: si compone dei mutui che derivano dalla fusioaeipcorporazione di Area Asset S.p.A. i cui valori
residui alla data del 31/12/2019 ammonteranno ad Bi281.071 ai quali, nel 2013, si e aggiunto uitme decennale di originali Euro 4.520.000 per
finanziare i nuovi investimenti del ciclo idricot@grato, il cui debito residuo alla data del 3120289 ammontera a Euro 1.587.807.

- Nuovi mutui 2019 sono stati assunti due nuovi mutui per compléskElvmilioni di euro nel 2019 (autorizzati nel peelente piano triennale)
entrambi della durata di 10 anni, di cui uno addssso per un importo pari a 6 milioni di euro'@tlo a tasso variabile di importo pari a 4 mili@h
euro. Entrambi i piani di ammortamento prevedonddeorrenza del rimborso del capitale a partire3d#3/2020.

Vista la necessita di coprire il fabbisogno finami@m per gli investimenti programmati e I'esigerdianon intaccare il mantenimento nel tempo di una
posizione finanziaria equilibrata, il Piano contémla rinegoziazione di alcuni mutui in essere eriaarso mirato a nuovi finanziamenti bancari, in
misura tale da diminuire in ogni caso nel periodBidno I'esposizione complessiva. Il Piano contlemp
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- la rinegoziazione del mutuo chirografariodi originari 15 milioni di euro assunto il 30/06/&®al fine di alleggerire i flussi finanziari inaita, anche
mediante una sua diluizione nel tempo;

- la accensione di un nuovo finanziamentper 4 milioni di euro (gia previsto nella prograamione 2019-2021), attivabile a inizio 2020, diatardi

11 anni, alle medesime favorevoli condizioni apgtical mutuo chirografario in essere e rinegoziatopndizioni in ogni caso migliorative rispetto a
guelle ottenute con le procedure di gara sui mataesi nel 2019;

- 'accensione di nuovi mutuiper ulteriori 10 milioni di euro (con previsionedinativamente computata, a fini programmatori, diailoni di euro nel
2020 e 3 milioni di euro per gli anni 2021 e 202®)r i quali si € ipotizzata una durata di 10 aaniasso variabile stimato in base alle previsioni
dell’euribor a 6 mesi per i prossimi anni, maggiordi uno spread previsto in modo prudenziale.

L’indebitamento bancario a medio/lungo termine alalbcieta nel 2020 rimarra sostanzialmente allinaatalori del 2019, in quanto il pagamento
delle rate dei mutui in scadenza € pressoché ugliaheporto del nuovo debito ipotizzato; diminuirel 2021 e nel 2022, malgrado la contrazione di
ulteriore indebitamento, per far fronte agli invesnti previsti.

2020 2021 2022
Indebitamento bancario a medio/lungo termine 44.878.062 41.498.419 37.712.482

La previsione relativa all'indebitamento bancarist@a individuata con prudenza rispetto a unoaoeftbase”. | limiti riportati nella tabella “Obievi
specifici per i principali indicatori finanziari dsssumere come limite per il piano 2020 — 2022’bsquelli da considerare come vincolo per delimitare
gli spazi operativi del Consiglio che, stante lanptessita e interdipendenza delle misure ipotizza® perseguire gli obiettivi individuati con uno
spazio di flessibilita operativa, dovendo gararitiregni caso lo scrupoloso rispetto dei parantietite per come individuati.

L’indebitamento bancario a breve termine (disponibilita liquide — debiti finanziari a brevegppresenta l'indebitamento o la disponibilita somti

correnti bancari. Tale posizione € calcolata sb#lae della generazione/assorbimento di cassa diesgrcizio. Nel triennio 2020-2022 € previsto |l
pagamento dei dividendi entro 'anno di maturazidfiestato inoltre previsto il finanziamento deglvestimenti programmati.
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STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO (Euro)

RAVENNA HOLDING SPA 2020 2021 2022

+ Immobilizzazioni Materiali - Lorde 252.732.766 254.957.766 256.142.766
- Fondo ammortamento (72.384.739) (76.146.021) (79.902.063)
Immobilizzazioni Materiali Nette 180.348.027 178.811.745 176.240.703
Immobilizzazioni immateriali nette 52.728 45.047 38.621
Immobilizzazioni Finanziarie 338.851.356 337.999.584 337.999.584
Totale Immobilizzazioni nette 519.252.111 516.856.376 514.278.908
Crediti 1.959.973 1.959.973 1.959.973
Debiti (4.060.115) (4.060.117) (4.060.117)
Capitale 416.852.338 416.852.338 416.852.338
Riserve di utili 19.224.374 20.150.358 21.279.751
Altre Riserve 30.596.856 30.596.856 30.596.856
Utile d'esercizio / (perdita d'esercizio) 9.125.984 9.329.393 8.650.901
Patrimonio Netto 475.799.552 476.928.945 477.379.846
Mutuo (debito residuo) 11.529.374 9.355.170 7.117.039
Mutui immobiliari (debito residuo) 26.402.499 26.562.046 26.402.880
Mutui reti (debito residuo) 6.946.189 5.581.203 4.192.563
Debito vs Soci per distribuzione dividendo 0 0 0
Debito vs Soci per riduzione capitale sociale 0 0 0
Debiti finanziari a breve + cash pooling 6.008.710 6.008.710 6.008.710
Disponibilita liquide (9.534.355) (9.679.842) (8.922.274)
Posizione finanziaria netta 41.352.417 37.827.287 34.798.918




RENDICONTO FINANZIARIO

Il rendiconto o prospetto finanziario di seguitpaitato, espone le variazioni delle situazioni treéaalle attivita di finanziamento (autofinanziame e
finanziamento esterno) dell'impresa durante glir@ge del piano. Sono pertanto riportate tutte &iazioni previste nei diversi esercizi nella stioae
patrimoniale e finanziaria.

Al fine di garantire strutturalmente il flusso dvidiendi previsto nella programmazione triennateoprire I'ingente fabbisogno finanziario per glvestimenti

a servizio dei Soci, considerando la rilevanza mplessita dell'impegno richiesto e I'esigenza dnmnitaccare il mantenimento nel tempo di una posei
finanziaria equilibrata, il rendiconto finanziamentempla I'accensione di nuovi finanziamenti banahe beneficiano nelle aspettative di tassinteresse
favorevoli, per un valore complessivo di 14 miliahieuro nel biennio 2020-2022 e la vendita nel®82021 di circa n. 980 mila azioni di Hera S.placui
vendita risultava gia prevista per gli anni 2013049, ma non completata. Sono state consideralteeimoisure di ristrutturazione dei finanziamemtigssere
con un orizzonte temporale medio-lungo, che comasenun alleggerimento dei flussi finanziari in t@anediante una diluizione nel tempo dei piani di
ammortamento, tenendo conto dell'impatto degli oineanziari e dell'inevitabile ritocco delle cormioni riferite ai tassi, che potranno beneficiar@gni caso
delle attuali favorevoli condizioni di mercato.

Infine nel 2021 e nel 2022 ¢é stata prevista la isione di elementi patrimoniali per complessivirdlioni di euro, per garantire ulteriore copertuagli
investimenti programmati.

Dallo sviluppo della programmazione emerge un Gdstv per 'anno 2020 e 2021 attorno ai 13 milionedro, piu elevato rispetto a quello prevedibié p
I'esercizio 2022. Cio e determinato dal flusso potinario garantito dalla prevista vendita delleoazHera nel 2020 e nel 2021. Il Cash Flow nel28ara in
ogni caso superiore ai 12 milioni di euro.

| flussi finanziari previsti a servizio del debisono significativi, ma previsti con saldo in coataame anche considerando I'accensione dei nuovum8ara
necessario monitorare nel tempo la posizione filgaiaz per la cui analisi si rimanda al paragrafecedente, con 'obiettivo di coprire tendenzialteeron il
Cash Flow generato dalla gestione corrente i fliiisanziari previsti per il pagamento dei dividerdper il rimborso netto delle rate dei mutui iadenza.

Le risorse necessarie per completare il pagamesgb ohvestimenti programmati nel periodo di piafi®@ milioni complessivi nel triennio) per i quali v
rimandiamo alle informazioni contenute nella Redae del Consiglio di Amministrazione che accompagnasto Piano triennale, sono reperibili solo
attingendo alle disponibilita finanziarie generad® le operazioni “straordinarie” sopradescrittma 'accensione di nuovi finanziamenti.

Eventuali ulteriori esigenze di investimento, olreuelle considerate, andranno attentamente patederpianificate in relazione alla situazione riimiaria
descritta.
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RENDICONTO FINANZIARIO (Euro)

DESCRIZIONE ANNO 2020 ANNO 2021 ANNO 2022
Disponibilita liquide al 01.01 4.798.632 3.525.645 3.671.132
Posizione netta di tesoreria al 01.01 4.798.632 3.525.645 3.671.132
Risultato di esercizio 9.125.984 9.329.393 8.650.901
Ammortamenti e accantonamenti 3.785.045 3.788.964 3.782.468
Cash flow 12.911.029 13.118.357 12.433.369
Variazione clienti 0 0 0
Variazione fornitori (306.949) 0 0
Variazione altre voci del circolante (25.000) (25.000) (25.000)
Risorse del circolante (331.949) (25.000) (25.000)
Investimenti (4.465.000) (4.245.000) (3.205.000)
Disinvestimenti 851.774 2.851.772 2.000.000
Fabbisogno per immobilizzazioni (3.613.226) (1.393.228) (1.205.000)
Variazione del TFR e altri Fondi 25.000 25.000 25.000
Rimborso rate mutuo (7.842.533) (6.379.642) (6.785.937)
Accensione nuovi mutui 8.000.000 3.000.000 3.000.000
Fabbisogni a medio termine 182.467 (3.354.642) (3.760.937)
Dividendi (10.421.308) (8.200.000) (8.200.000)
Versamento Riduzione capitale 0 0 0
Saldo dei rapporti patrimoniali con i soci (10.421.308) (8.200.000) (8.200.000)
Posizione netta di tesoreria al 31.12 3.525.645 3.671.132 2.913.564
Risultato finanziario del periodo (1.272.987) 145.487 (757.568)
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OBIETTIVI SPECIFICI PER | PRINCIPALI INDICATORI FIN  ANZIARI DA ASSUMERE COME LIMITE PER IL PIANO 2020 - 2022

Le programmazioni prospettiche 2020-2022 di Cordortemico, Stato Patrimoniale e Rendiconto Finaiigresentate nel presente Piano, sono legate come
detto alla attuazione delle azioni descritte, Ilazimne ad uno scenario “base”, assunto come ippbabile in base alle informazioni attualmensgpdnibili.

Stante la complessita e interdipendenza delle midalineate si ritiene opportuno ed efficace, camtécipato, autorizzare il Consiglio di Amministraze a
perseguire gli obiettivi individuati nel Piano, atfuare le azioni strategiche ivi contemplate, &mndosi di uno spazio di flessibilita operativa.

Sono stati individuati quindi obiettivi specifici, legati ai principali indicatori rilevanti ai fini e videnziati, per delimitare gli spazi operativi delConsiglio,
che deve in ogni caso garantire e considerare comacolo lo scrupoloso rispetto dei parametri sottaidividuati per quanto riguarda le dinamiche
finanziarie, vista I'esigenza di non intaccare il mntenimento nel tempo di una posizione finanziarigquilibrata.

Viene predeterminato in particolare I'impatto del peso complessivo degli oneri finanziari sul conto enomico, che verra mantenuto all'interno dei
valori previsti, i quali risultano peraltro ampiamente inferiori a quelli gia indicati in precedenza di soci come limite. Si prevedono poi obiettivi
relativi alla Posizione Finanziaria Netta e all'incebitamento bancario a medio/lungo, da considerareome limiti massimi a fine periodo, ma anche
soggetti a previsioni intermedie, e viene fissatandimite per I'accensione di nuovi finanziamenti.

OBIETTIVI SPECIFICI PER | PRINCIPALI INDICATORI FINANZIARI DA ASSUMERE COME LIMITE PER IL PIANO 2020 - 2022
2020 2021 2022
PFEN (Posizione Finanziaria Netta) 44.000.000 40.000.000 36.000.000
Indebitamento bancario a medio/lungo termine 46.000.000 42.000.000 38.000.000
Oneri finanziari 450.000 475.000 475.000
DSCR = Cash Flow / (Quote cap. + Oneri finanziari) >15 Tendente a?2
Nuovo indebitamento massimo previsto nel periodo di piano 14.000.000

Vista la rilevanza e la complessita dell'impegno dhiesto, il Consiglio di Amministrazione puo indivduare misure specifiche relative all’evoluzione del
debito, garantendone la piena capacita di rimborsmel tempo e perseguendo una esposizione debitorigudibrata e con la tendenza al progressivo
miglioramento nel periodo di Piano, potendo procede, nel rispetto dei limiti fissati che vengono intviduati come pienamente sostenibili e
soddisfacenti, con azioni integrative/correttive dée previsioni di natura finanziaria, per massimizzare i benefici complessivamente attesi.
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CONCLUSIONI

Mantenendo l'assetto patrimoniale come descrittdl@ luce dei dati sopra esposti, che in base eéghenti attualmente noti possono essere considerat
ragionevolmente prudenti, il conto economico camdiad evidenziare in modo strutturale risultaticatamente positivi per tutto il periodo di Piano.

La posizione finanziaria netta rappresenta un foretdale indicatore, in quanto indica I'esposiziahéebito dellimpresa e la sua capacita di farenfe nel
tempo. La posizione finanziaria delineata per Raagrolding nel prossimo triennio presenta valostsnibili ma da monitorare attentamente, perseguend
I'equilibrio dei flussi in entrata e uscita nel negeriodo, che deve essere considerato un olwettvm derogabile. Le previsioni dei flussi in etdra in uscita
individuate dal Consiglio di Amministrazione, irtiatdevono tener conto dell’esigenza di garantredpacita di rimborso del debito nel tempo, ddiite
prevista distribuzione di dividendi in misura modignificativa, e consentire altresi il finanziarteedegli importanti investimenti programmati.

Il debito bancario a medio-lungo termine della stxirimane nel 2020 allineato rispetto all’esetciprecedente, per poi diminuire progressivamente
nonostante l'ipotizzata accensione di nuovi finanenti.

Il conto economico evidenzia risultati marcatamentgrutturalmente positivi, anche al netto dellespalenza ottenibile dalla vendita delle azionrddd.a
plusvalenza ipotizzabile nel 2020 e nel 2021 cotesemltre di recuperare ampiamente da un puntastih economico la perdita dei dividendi per leoazi
vendute, e garantire risultati di esercizio nonirmad. Pur vedendosi ridurre il pacchetto azionatidHera che contribuisce in maniera preponderagte
introiti finanziari della Holding, I'utile “strutttale” si prevede possa mantenersi in ogni casaorgupeagli 8,5 milioni di euro netti per tutto iegodo di Piano.

Questi risultati economici consentirebbero unaritiszione di dividendi pari a 8,2 milioni di eurelativamente a ciascun esercizio considerato egirtio di
Piano, in grado di garantire ai soci una distribnei ampiamente superiore a quella ipotizzata me#aedente pianificazione pluriennale. Sara nedessa
attuare tutte le azioni previste, come ampiamespesto nel fascicolo, per confermare in particolangrospettate condizioni di compatibilita, ancla punto

di vista finanziario, per la distribuzione di dieiddi nella misura molto significativa prevista.

Alla luce di quanto sopra esposto, si puo afferncaeil presente Piano consente di garantire witat® economico pienamente soddisfacente, assidaral
contempo la piena sostenibilita della posizionariiaria della Societa, che si conferma dotata enclgrandissima solidita patrimoniale, ed e indgrali
garantire, nel rispetto dei presupposti delingatportanti investimenti, oltre che i vantaggi fizzari, economici e fiscali, di una gestione cooadandelle
partecipazioni degli Enti Soci.
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