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RELAZIONE SULLA GESTIONE




QUADRO MACROECONOMICO

IL QUADRO MACROECONOMICO INTERNAZIONALE E NAZIONALE

Nel corso dell'esercizio 2025 I'economia mondiale ha attraversato una fase di crescita
moderata ma differenziata per area geografica, caratterizzata da persistenti tensioni
geopolitiche, da un progressivo rallentamento degli scambi commerciali internazionali e
dalla graduale normalizzazione delle politiche monetarie. L'ltalia ha registrato una
dinamica di crescita contenuta, sostenuta principalmente dalla domanda interna e dagli
investimenti legati all'attuazione del Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR), in un
contesto di inflazione in progressivo rientro e di mercato del lavoro in miglioramento. Nei
primi mesi del 2026, l'inasprimento delle tensioni geopolitiche nel Medio Oriente,
connesso al conflitto tra Stati Uniti e Iran, e il mutato quadro delle relazioni commerciali
internazionali hanno introdotto nuovi e significativi elementi di incertezza sulle
prospettive di crescita globale.

Il contesto internazionale

Secondo il Fondo Monetario Internazionale (FMI), nell'ultimo World Economic Outlook,
la crescita dell'economia mondiale e stata parial 3,0% nel 2025, in leggero rallentamento
rispetto al 3,3% del 2024. Per il 2026, I'istituzione prevede una crescita globale del 3,1%
, con una revisione al ribasso di 0,2 punti percentuali rispetto alle stime di gennaio, in
ragione dell'impatto negativo dei dazi commerciali statunitensi e delle rinnovate tensioni
geopolitiche mediorientali. In uno scenario avverso, con una persistenza del conflitto
USA-Iran e ulteriore frammentazione commerciale, il FMI stima che la crescita globale
potrebbe rallentare fino al 2,5% nel 2026, con l'inflazione mondiale in accelerazione fino
al 5,4%.

L' OCSE, nel suo Rapporto Intermedio di settembre 2025, aveva gia segnalato un
rallentamento della crescita globale al 3,2% nel 2025 e al 2,9% nel 2026, riconducendo la
decelerazione all'inasprimento dei dazi americani, alle incertezze di policy e al progressivo
indebolimento della domanda di investimenti a livello globale.

Le principali economie avanzate hanno evidenziato dinamiche eterogenee: gli Stati Uniti
hanno mantenuto nel 2025 una crescita sostenuta, prossima al 2,5%, trainata dai
consumi interni e dagli investimenti in tecnologia e difesa, con il FMI che stima per il 2026
una crescita del 2,3%, in revisione al ribasso per effetto delle ricadute delle politiche
commerciali protezionistiche; la Cina ha registrato una crescita stimata intorno al 4,7%
nel 2025, in progressivo rallentamento strutturale, con una proiezione del 4,4% per il
2026; il Giappone e le principali economie emergenti dell'Asia hanno mostrato
andamenti positivi ma caratterizzati da forte volatilita cambiaria.



La zona euro ha registrato nel 2025 una crescita dell' 1,2% , sostenuta principalmente
dalla ripresa della domanda interna nei paesi dell'Europa meridionale — con la Spagna
in prima linea con +3,0% circa — mentre la Germania ha faticato a riprendersi dalla
recessione tecnica del 2024, con una crescita nell'intorno dello zero. || commercio
mondiale ha subito nel 2025 un'accelerazione legata all'anticipazione degli scambi prima
dell'entrata in vigore dei nuovi dazi statunitensi; per il 2026, il FMI stima tuttavia un
brusco rallentamento del commercio globale dal +5,1% al +2,8%, destinato a pesare
significativamente sulle economie pilu aperte e dipendenti dall'export.

Politica monetaria internazionale

Nel corso del 2025, la Banca Centrale Europea (BCE) ha portato a compimento il ciclo di
allentamento monetario avviato nel 2024, riducendo gradualmente i tassi di riferimento
fino a portare il tasso sui depositi al 2,0% e il tasso sulle operazioni di rifinanziamento
principali al 2,15%, livelli ritenuti compatibili con la convergenza dell'inflazione verso il
target del 2% a medio termine. A dicembre 2025 e nella riunione di marzo 2026, la BCE
ha scelto di mantenere invariati i tassi di riferimento, valutando che le incertezze derivanti
dalla crisi mediorientale — con il suo doppio effetto di rischio al rialzo sull'inflazione
(energia) e al ribasso sulla crescita — rendessero prudente una pausa nel percorso di
normalizzazione. Nelle proiezioni degli esperti della BCE (marzo 2026), l'inflazione
complessiva dell'area euro e attesa in media al 2,6% nel 2026 , in lieve accelerazione
rispetto alle previsioni precedenti, prima di ricondursi al 2,0% nel 2027.

Il contesto nazionale: I'economia italiana nel 2025

Prodotto Interno Lordo

Secondo i dati pubblicati dall' ISTAT , nel 2025 I'economia italiana ha registrato una
crescita del PIL in volume pari allo 0,5% rispetto al 2024 (a sua volta in crescita dello 0,7%
nel 2024). La crescita & stata determinata esclusivamente dal contributo positivo della
domanda nazionale al netto delle scorte (+1,5 punti percentuali) , mentre sono risultati
negativi sia il contributo della domanda estera netta (-0,7 punti) sia quello della variazione
delle scorte (-0,2 punti). Su base trimestrale, la dinamica é risultata differenziata: il primo
semestre ha registrato segnali incoraggianti (+0,3% nel | trimestre, trainate dagli
investimenti fissi lordi), mentre il terzo trimestre ha evidenziato una sostanziale
stagnazione (+0,0/+0,1%), con una parziale ripresa nel quarto trimestre (+0,3%), trainata
ancora dalla domanda interna.

[l deficit delle Amministrazioni Pubbliche si e attestato al 3,1% del PIL nel 2025, in
miglioramento rispetto al 3,4% del 2024, grazie alla combinazione di una maggiore
pressione fiscale e al contenimento della crescita della spesa primaria.

[l Centro Studi Confindustria ha stimato che, al netto dell'impatto del PNRR (valutato in
un +0,8% sul PIL nel 2025), la variazione del PIL sarebbe stata pari a -0,3%, confermando



il carattere strutturalmente anemica della crescita di fondo dell'economia italiana, in
assenza degli stimoli straordinari del Piano di ripresa europeo.

Le proiezioni per il 2026 segnalano un'ulteriore moderazione della crescita: I'lSTAT stima
un PIL in crescita dello 0,8% nel 2026, mentre il FMI (WEO aprile 2026) ha rivisto al
ribasso le proprie stime portandole allo 0,5% , in ragione delle maggiori incertezze
derivanti dalla crisi mediorientale e dal deterioramento del quadro commerciale
internazionale.

Inflazione

Sul fronte dei prezzi, I'anno 2025 ha visto un ulteriore rientro delle tensioni
inflazionistiche che avevano caratterizzato il biennio 2022—-2023. Secondo i comunicati
ISTAT sui prezzi al consumo, l'inflazione media annua 2025 si € attestata all'1,5% (indice
NIC, +1,0% nel 2024), con una lieve accelerazione rispetto all'anno precedente,
riconducibile principalmente alla componente dei servizi e degli alimentari lavorati,
mentre la componente energetica ha esercitato un contributo sostanzialmente neutro
nel corso dell'anno, con una dinamica discendente del gas e una relativa stabilita
dell'elettricita. L' inflazione di fondo (al netto di energetici e alimentari freschi) si e
attestata in media all' 1,9% nel 2025 (+2,0% nel 2024), confermando la progressiva
normalizzazione delle pressioni di fondo.

L' IPCA (indice armonizzato europeo) ha evidenziato variazioni medie annue dell' 1,7%
nel 2025 , con un'accelerazione nei mesi invernali (ottobre—dicembre, +1,2%/+1,3%) e
un'attesa di lieve rialzo nel 2026 (ISTAT stima +1,4% per il deflatore dei consumi nel 2026)
per effetto della trasmissione dell'aumento dei prezzi energetici conseguente alla crisi
mediorientale. L'inflazione italiana si € mantenuta nel 2025 strutturalmente al di sotto
della media dell'area euro , evidenziando una minore pressione inflazionistica interna
rispetto ai principali partner europei.

Il mercato del lavoro

[1 2025 ha confermato un ulteriore miglioramento delle condizioni del mercato del lavoro
italiano, in continuita con il trend positivo osservato negli anni precedenti. Secondo i dati
ISTAT, nella media dell'anno:

- il numero di occupati & aumentato di 185.000 unita (+0,8%), raggiungendo il tasso di
occupazione del 62,5% della popolazione in eta lavorabile (15-64 anni), il livello piu
elevato degli ultimi decenni;

- il tasso didisoccupazione e scesoal 6,1% (rispetto al 6,5% del 2024), con una riduzione
di 88.000 disoccupati (-5,3%) nel corso dell'anno;

-lariduzione della disoccupazione ha interessato in misura pressoché uniforme le diverse
fasce di eta e genere, ad eccezione della componente giovanile (15-24 anni), che ha
mostrato livelli di disoccupazione ancora elevati, intorno al 20%.



A dicembre 2025, il tasso di disoccupazione ha raggiunto il 5,6% , il livello minimo
registrato nell'anno, segnalando un ulteriore consolidamento della domanda di lavoro
anche nel quarto trimestre.

Investimenti e PNRR

Il contributo del Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza ha rappresentato un fattore
determinante nella dinamica degli investimenti del 2025. Secondo le stime del Centro
Studi Confindustria, I'impatto del PNRR sul PIL italiano & stato valutato in circa +0,8 punti
percentuali nel 2025, a fronte di risorse impegnate stimate in circa 65 miliardi di euro
nell'anno (circa la meta delle risorse complessivamente disponibili nel biennio 2025—
2026). In assenza dell'impatto del PNRR, la crescita del PIL italiano sarebbe risultata
negativa (-0,3% circa). La BCE ha stimato che, in uno scenario di pieno utilizzo delle risorse
del PNRR, I'impatto cumulato sulla crescita del PIL italiano potrebbe raggiungere 1'1,9%
entro il 2026. Nel 2026, tuttavia, il Piano € prossimo alla chiusura (scadenza prevista al 30
giugno 2026), con il venir meno del suo effetto trainante sugli investimenti che
rappresenta un fattore di rischio per la crescita italiana negli anni successivi.

Rischi e prospettive per il 2026

Il quadro macroeconomico per il 2026 & caratterizzato da un grado di incertezza
superiore rispetto agli anni recenti, per effetto della convergenza di molteplici fattori di
rischio di natura geopolitica, commerciale e finanziaria:

Rischi geopolitici. L'escalation del conflitto USA-Iran e le tensioni nello Stretto di Hormuz
hanno introdotto elementi di incertezza rilevanti sulle forniture globali di energia e sulle
rotte commerciali dell'area del Golfo Persico, con potenziali ripercussioni negative sulle
catene del valore globali e sulla crescita delle economie importatrici nette di energia, tra
cui I'ltalia.

Rischi commerciali.  L'inasprimento delle politiche commerciali statunitensi, con
l'introduzione di nuovi dazi generalizzati sulle importazioni, ha determinato un
significativo rallentamento del commercio mondiale atteso nel 2026 (+2,8% contro il
+5,1% del 2025, secondo il FMI). Le economie europee, inclusa I'ltalia, risultano esposte
a tali tensioni principalmente attraverso i canali delle esportazioni manifatturiere e
dell'incertezza sugli investimenti.

Rischi finanziari e di policy monetaria. La riaccelerazione dell'inflazione connessa alle
tensioni energetiche potrebbe richiedere un aggiustamento della posizione della BCE,
rallentando il ciclo di allentamento monetario in corso e mantenendo le condizioni di
finanziamento piu restrittive del previsto per imprese e famiglie.

Fattori di stabilizzazione. Per converso, la progressiva espansione delle fonti rinnovabili
riduce la dipendenza strutturale dal gas importato, il completamento di infrastrutture
PNRR potra sostenere la produttivita nel medio periodo, e il mercato del lavoro mostra
una solidita di fondo che supporta i redditi disponibili delle famiglie e la tenuta dei
consumi privati.



In tale contesto, la Societa ha operato nell'esercizio 2025 in un quadro macroeconomico
di moderata crescita, con pressioni inflazionistiche in rientro e mercato del lavoro in
miglioramento, fattori che hanno contribuito a sostenere la domanda dei servizi gestiti,
pur in presenza di tensioni sui costi operativi legate all'andamento dei prezzi energetici e
degli oneri del personale.

*Fonti principali: ISTAT — Comunicati stampa PIL e indebitamento AP 2023-2025 (marzo 2026);
ISTAT — Prospettive per I'economia italiana 2025-2026 (dicembre 2025); ISTAT — Il mercato del
lavoro IV trimestre 2025 (marzo 2026); ISTAT — Prezzi al consumo dicembre 2025 (gennaio 2026);
FMI — World Economic Outlook aprile 2026; OCSE — Economic Outlook Interim Report settembre
2025, BCE — Comunicati decisioni di politica monetaria dicembre 2025 e marzo 2026; Centro Studi
Confindustria — Scenari economici ottobre 2025.

MISSIONE ED ATTIVITA’ DELLA SOCIETA’

VUS COM S.r.l. opera nel settore della commercializzazione di gas naturale a mezzo reti urbane
e dal 2021 anche come operatore per la commercializzazione dell’energia elettrica.

Ai sensi dell’art. 2428 si segnala che I'attivita viene svolta nella sede legale di Foligno (Viale
Antonio Gramsci n. 54) e nelle unita locali di Spoleto (Via dei Filosofi n. 28 c¢/o SUIC), di Norcia
(Piazza Vittorio Veneto 8), di Cascia (Piazza Aldo Moro 3) e di Perugia (Via Alessandro Manzoni
260).

La societa appartiene al Gruppo Valle Umbra Servizi che esercita I'attivita di direzione e
coordinamento tramite la Capogruppo Valle Umbra Servizi S.p.A. che detiene I'intero capitale
sociale.

STRUTTURA DEL GRUPPO ED INFORMAZIONI SOCIETARIE

Di seguito rappresentata la struttura del Gruppo al 31 Dicembre 2025:
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QUADRO NORMATIVO ED ASPETTI TARIFFARI

Contesto normativo e regolatorio

La societa VUSCOM S.r.l. opera in settori regolati dall’Autorita di Regolazione per Energia Reti e
Ambiente (ARERA) che & un organismo indipendente, istituito con Legge n. 481/1995 con il
compito di tutelare gli interessi dei consumatori e di promuovere la concorrenza, I'efficienza e la
diffusione di servizi con adeguati livelli di qualita attraverso I'attivita di regolazione e di controllo.
Nel corso dell’lanno 2024 I'evoluzione del quadro regolatorio si € manifestata attraverso diversi
importanti provvedimenti emanati dall’Autorita.

A seguire, viene riportata una sintetica analisi dei principali provvedimenti approvati dall’ARERA
per i vari settori regolati.

Superamento del Mercato Tutelato del Gas Naturale

Con la deliberazione 100/2023/R/com, ARERA ha definito le disposizioni attuative per la
rimozione del servizio di tutela del gas naturale, in conformita alla Legge 4 agosto 2017, n. 124. A
partire dal 1° gennaio 2024, il servizio di tutela per i clienti non vulnerabili & stato definitivamente
soppresso: tutti i clienti domestici e i condomini non vulnerabili che non avevano ancora scelto
un fornitore nel mercato libero sono transitati automaticamente al mercato libero. Il medesimo
provvedimento ha adeguato le condizioni di fornitura per i clienti vulnerabili, che continuano ad
essere riforniti a condizioni di tutela, e ha aggiornato gli obblighi informativi previsti dal Codice di
Condotta Commerciale.
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Superamento del Servizio di Maggior Tutela dell'Energia Elettrica

Per il settore elettrico, le deliberazioni 362/2023/R/eel e 600/2023/R/eel hanno disciplinato il
percorso di uscita dal Servizio di Maggior Tutela (SMT) per i clienti domestici non vulnerabili e per
le microimprese. Dal 1° luglio 2024 il SMT e riservato ai soli clienti vulnerabili (ai sensi dell'art. 1,
c. 60, della Legge 124/2017). | clienti non vulnerabili privi di contratto nel mercato libero sono
stati trasferiti al Servizio a Tutele Graduali (STG).

Servizio a Tutele Graduali (STG) per I'Energia Elettrica

Il Servizio a Tutele Graduali & stato istituito dalla deliberazione 10/2025/R/eel (e dalle disposizioni
previgenti) come misura transitoria per i clienti elettrici non vulnerabili rimasti privi di fornitore
al momento della chiusura del SMT. | fornitori del STG sono stati selezionati tramite aste per area
geografica e il servizio e attivo fino al 31 marzo 2027, data entro la quale i clienti saranno
pienamente integrati nel mercato libero. Il provvedimento prevede specifiche misure per
prevenire ingiustificati aumenti di prezzo durante la fase transitoria.

Codice di Condotta Commerciale (CCC) — del. 366/2018/R/com e aggiornamenti

Il Codice di Condotta Commerciale per la vendita di energia elettrica e di gas naturale ai clienti
finali (deliberazione 366/2018/R/com) costituisce il riferimento normativo primario per tutti i
venditori operanti nel mercato libero. Disciplina:

Gli obblighi informativi precontrattuali e contrattuali verso il cliente finale;

Le modalita di attivazione, variazione e recesso dai contratti di fornitura;

| tempi e le procedure per la gestione dei reclami e il servizio clienti;

Le regole per il cambio fornitore (switching) e la portabilita del punto di fornitura.

Il CCC & oggetto di aggiornamenti periodici per recepire le evoluzioni normative; in connessione
con la fine delle tutele, ARERA ha adeguato le disposizioni informatizzative anche tramite il
Portale Offerte (www.ilportaleofferte.it), strumento obbligatorio per la presentazione
comparativa delle offerte commerciali.

Trasparenza delle Offerte e Confrontabilita — del. 245/2025/R/com (consultazione)

In attuazione della Legge 24 aprile 2025, n. 60 (c.d. "decreto bollette"), ARERA ha avviato nel 2025
un procedimento consultivo (documento 245/2025/R/com) per definire nuovi obblighi di
trasparenza e confrontabilita delle offerte al dettaglio di energia elettrica e gas naturale a carico
dei venditori. Il documento di consultazione prevede il rafforzamento degli obblighi di
comunicazione delle condizioni economiche, la standardizzazione del formato delle offerte sul
Portale Offerte e l'inasprimento del regime sanzionatorio in caso di violazioni.

Comunicazione dei Prezzi Medi — del. 592/2021/R/com e del. 81/2025/E/com

La deliberazione 592/2021/R/com ha introdotto |'obbligo per tutti gli esercenti la vendita finale
di comunicare ad ARERA i prezzi medi praticati ai clienti finali su base semestrale. Con la
deliberazione 81/2025/E/com, ARERA ha intimato a numerosi venditori di adempiere agli obblighi
di comunicazione dei prezzi medi relativi al Il semestre 2024, applicando penalita predefinite per
i soggetti inadempienti. VUS COM, in quanto esercente la vendita di energia elettrica e gas
naturale, & tenuta al rispetto puntuale di tali obblighi di rendicontazione.
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Bonus Sociale — del. 63/2021/R/com e contributo straordinario 2025

Il Bonus Sociale per disagio economico (deliberazione 63/2021/R/com) disciplina le agevolazioni
sulla bolletta riconosciute ai clienti in condizioni di disagio economico o fisico per i settori
elettrico, gas e idrico. Nel corso del 2025, in attuazione del D.L. 19/2025 (decreto bollette), ARERA
ha introdotto un contributo straordinario di 200 euro per i clienti con ISEE inferiore a 9.530 euro
(con estensione progressiva fino a 25.000 euro), erogato automaticamente tramite la
Dichiarazione Sostitutiva Unica (DSU). | venditori, tra cui VUS COM, sono tenuti ad applicare
correttamente i meccanismi di riconoscimento e compensazione del bonus in bolletta.

Aggiornamento delle Componenti Tariffarie — del. 131/2025/R/com

La deliberazione 131/2025/R/com ha aggiornato, con effetto dal 1° aprile 2025, le componenti
tariffarie per gli oneri generali di sistema per I'energia elettrica (componenti A, UC, MCT) e le
corrispondenti voci per il gas naturale. L'aggiornamento recepisce le variazioni delle esigenze di
copertura dei costi di sistema e incide sulle voci di bolletta dei clienti finali, con impatti sulla
struttura dei prezzi praticati nel mercato libero.

PRINCIPALI EVENTI DELL’ANNO

Andamento dei mercati energetici

Nel corso dell'esercizio 2025 e nei primi mesi del 2026, i mercati energetici internazionali e
nazionali hanno registrato una fase di significativa volatilita, caratterizzata da pressioni al rialzo
sui prezzi del gas naturale e dell'energia elettrica, riconducibili sia a fattori strutturali di lungo
periodo sia a eventi di natura geopolitica straordinaria. Di seguito si illustrano i principali sviluppi
del contesto energetico, con riferimento agli impatti sul quadro dei costi operativi della Societa.

Il mercato internazionale del gas naturale

Il biennio 2024-2025 ha registrato una progressiva crescita delle quotazioni del gas naturale
europeo, misurate sul benchmark Dutch TTF (Title Transfer Facility), principale indice di
riferimento per le transazioni all'ingrosso nel continente europeo. Dopo una fase di relativa
stabilita nella prima meta del 2024, con prezzi compresi tra 23 e 32 €/MWh, le quotazioni hanno
intrapreso una traiettoria di rialzo nella seconda parte dell'anno, spinte dalla contrazione delle
forniture via gasdotto dalla Russia, dalla crescita della domanda industriale europea in ripresa e
dalle tensioni competitive con i mercati asiatici nell'acquisto di GNL (gas naturale liquefatto). A
inizio 2025, il TTF ha superato la soglia di 50 €/MWh, livello non osservato da diversi mesi,
rispecchiando la convergenza di molteplici fattori di pressione sull'offerta.

L'Agenzia Internazionale dell'Energia (IEA) stima che la domanda globale di gas naturale sia
cresciuta del 2,8% nel 2024, rallentando poi al +1,3% nel 2025, principalmente per effetto di un
inverno inizialmente mite in Europa e per la progressiva sostituzione del gas nella generazione
elettrica da parte delle fonti rinnovabili. Per il 2026, le previsioni IEA indicano una ripresa della
crescita globale della domanda di circa il 2%, trainata dall'aumento delle esportazioni di GNL e
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dalla domanda asiatica, mentre per I'Europa si attende una contrazione del consumo di gas di
circa il 2% grazie all'espansione delle rinnovabili nel mix elettrico.

Sul fronte dell'offerta, il mercato globale del GNL attraversa una fase di espansione strutturale: la
capacita mondiale di liquefazione & in forte crescita, con nuovi terminali in produzione negli Stati
Uniti, in Canada e in Australia, che entro il 2027-2028 aggiungeranno al mercato globale circa
100 miliardi di mc di capacita annua. Questa espansione strutturale dell'offerta dovrebbe
esercitare nel medio periodo una pressione al ribasso sui prezzi, attenuando le tensioni di
approvvigionamento.

La crisi geopolitica USA-Iran ha tuttavia introdotto, a partire dal febbraio-marzo 2026, un nuovo
e significativo elemento di instabilita. Il conflitto ha coinvolto le infrastrutture energetiche della
regione del Golfo Persico, interessando in particolare il sito di South Pars/North Dome , il piu
grande giacimento di gas naturale al mondo condiviso tra Iran e Qatar, e ha generato tensioni
lungo le rotte di navigazione nello Stretto di Hormuz , attraverso cui transita circa il 20% delle
forniture globali di petrolio e GNL. La sola incertezza sulla continuita dei flussi ha prodotto
un'impennata del TTF di circa il 25% nel picco di marzo 2026, con quotazioni che hanno toccato
puntualmente valori superiori a 60 €/MWh.

Le principali istituzioni di analisi finanziaria hanno rivisto al rialzo le previsioni sui prezzi del gas:
Goldman Sachs stima il TTF medio del secondo trimestre 2026 intorno a 55 €/MWh, contro i 36
€/MWh previsti in precedenza, valutando altresi che un blocco prolungato dello Stretto di
Hormuz della durata di circa un mese potrebbe far salire i prezzi del gas europeo fino al 130%
rispetto ai livelli di fine 2025. Le proiezioni di consenso collocano il prezzo medio annuale del TTF
per il 2026 intorno a 48 €/MWh, con graduale riduzione verso 41 €/MWh nel 2027, in uno
scenario che esclude ulteriori escalation geopolitiche. Alla data di redazione del presente bilancio
(aprile 2026), il TTF quota circa 41-43 €/MWh, in rientro dal picco di marzo.

Un ulteriore elemento di vulnerabilita € rappresentato dai livelli di stoccaggio europeo del gas.
L'inverno 2025-2026 ha registrato un ritmo di esaurimento delle riserve pil rapido rispetto agli
anni precedenti: a fine marzo 2026 gli stoccaggi europei si attestavano intorno al 26—30% della
capacita installata, il livello pit contenuto dal 2022, con circa 46 miliardi di mc stimati a fine
febbraio rispetto ai 60 miliardi del 2025 e ai 77 miliardi del 2024. L'Europa affronta pertanto la
campagna di riempimento estiva 2026 con un punto di partenza particolarmente sfavorevole, in
un contesto di offerta globale di GNL compressa dalle tensioni mediorientali.

Il mercato nazionale del gas e la diversificazione delle fonti

Alivello nazionale, nel 2025 I'ltalia ha consolidato la propria strategia di diversificazione delle fonti
di approvvigionamento. Le importazioni totali di gas naturale si sono attestate intorno a 61
miliardi di mc, con I'Algeria confermata come primo fornitore (circa 20,1 miliardi di mc, pari al
33% del totale, via gasdotto Transmed/Greenstream), seguita dall' Azerbaigian tramite il Trans
Adriatic Pipeline — TAP (circa 10 miliardi di mc, pari al 16%). Il GNL importato via terminali di
rigassificazione ha registrato una progressiva crescita, con 221 carichi complessivi nel 2025. A
seguito delle perturbazioni legate alla crisi USA-Iran, il Governo italiano ha rafforzato nel marzo
2026 l'accordo con Sonatrach/Eni per l'incremento delle forniture algerine, avviando



contestualmente trattative per un aumento dei volumi dall'Azerbaigian e per l'incremento delle
importazioni di GNL americano.

Il mercato dell'energia elettrica

Il mercato all'ingrosso dell'energia elettrica in Italia ha evidenziato nel 2025 un andamento
caratterizzato da elevata volatilita, con il Prezzo Unico Nazionale (PUN) che ha oscillato tra un
minimo di circa 93 €/MWh nei mesi primaverili (aprile—maggio 2025, per effetto della massiccia
generazione fotovoltaica e idroelettrica) e un massimo di circa 150 €/MWh nei mesi invernali, in
stretta correlazione con le quotazioni del gas naturale. Dal 1° gennaio 2025 il mercato elettrico
italiano ha avviato la transizione dal PUN a un sistema di prezzi zonali, in conformita alle direttive
europee di maggiore granularita nella segnalazione dei prezzi di mercato.

ARERA ha aggiornato trimestralmente le condizioni economiche per i clienti vulnerabili in Maggior
Tutela: peril | trimestre 2026 il prezzo di riferimento € risultato paria 27,97 centesimi/kWh (tasse
incluse), in calo del 2,7% rispetto al trimestre precedente; per il Il trimestre 2026 e stato rilevato
un rialzo dell'8,1%, con il prezzo salito a 30,24 centesimi/kWh, riflettendo le tensioni derivanti dal
conflitto mediorientale sulla componente di approvvigionamento energia (+15% rispetto al
trimestre precedente).

Le fonti rinnovabili hanno raggiunto nel 2025 il 47,7% della produzione elettrica netta nazionale
(128 TWh su 268 TWh), con oltre 7 GW di nuova capacita installata, di cui 6,4 GW di fotovoltaico.
La progressiva espansione delle rinnovabili ridurra strutturalmente nel medio termine la
correlazione tra prezzo del gas e prezzo dell'elettricita, attenuando la trasmissione delle tensioni
del gas al mercato elettrico.

Principali fattori di rischio e prospettive

| fattori dirischio che potranno influenzare il quadro energetico nel 2026 e negli esercizi successivi
sono i seguenti: (i) il rischio di una prolungata interruzione dei flussi GNL attraverso lo Stretto di
Hormuz, che potrebbe spingere il TTF verso valori di 60—-80 €/MWh; (ii) il rischio di stoccaggi
europei insufficienti all'avvio dell'inverno 2026/27, con conseguenti pressioni al rialzo dei prezzi
nella stagione autunnale; (iii) la dipendenza dal GNL americano (oltre il 25% delle importazioni
europee nel 2025), che espone il sistema a rischi di natura politico-commerciale; (iv) condizioni
meteorologiche avverse (inverni rigidi, siccita) che possono amplificare la domanda di gas e
ridurre la producibilita idroelettrica. Per contro, concorrono alla stabilizzazione dei prezzi
I'espansione strutturale della capacita globale di GNL, la crescita delle fonti rinnovabili in Europa
e in ltalia, le politiche di efficienza energetica promosse dall'Unione europea nell'ambito del piano
REPowerEU e un'eventuale de-escalation del conflitto mediorientale.

Fonti principali: IEA — Gas Market Report 2025; EIA — Short-Term Energy Outlook febbraio 2026;
Goldman Sachs Research —marzo 2026; PricePedia — Scenario aprile 2026; ARERA — comunicati |
e Il trimestre 2026; Terna S.p.A. — Statistiche 2025; Rinnovabili.it; Trading Economics — TTF.



FATTORI DI RISCHIO CONNESSI ALLATTIVITA’

Gestione dei rischi

Le attivita svolte, espongono la Societa principalmente ai seguenti rischi: rischi di credito, rischi
di liquidita e rischi di mercato. Le politiche operative e finanziarie della Societa sono finalizzate,
tra I'altro, a contenere I'impatto negativo di tali rischi sulla performance finanziaria della Societa.
Non sono in essere politiche di copertura operate tramite strumenti finanziari derivati.

| rischi principali vengono riportati e discussi a livello di key management della Societa al fine di
creare i presupposti per la loro copertura e valutazione del rischio residuale.

Rischio di credito

Il rischio di credito e legato essenzialmente all’'ammontare dei crediti commerciali derivanti dalla
vendita di energia elettrica e gas. | crediti sono suddivisi su un ampio numero di controparti,
appartenenti a categorie di clienti eterogenee.

E politica della Societa, nell’lambito dello svolgimento dell’attivitd operativa, operare al fine di
ridurre detto rischio. La Societa provvede, infatti, ad addebitare agli utenti un deposito cauzionale
a garanzia dei consumi e per le utenze di maggiori dimensioni ad acquisire garanzie fideiussorie
o equivalenti.

Al fine di monitorare e gestire il rischio di credito la Societa effettua un continuo controllo delle
posizioni debitorie provvedendo, per i servizi a rete, in caso di insolvenza alla tempestiva
cessazione dell’'utenza.

Le prospettive di recuperabilita dei crediti in essere sono comunque valutate in base ad una
analisi dell’aging dei crediti e dello stato delle procedure di recupero. Tutti i crediti per cui alla
data di bilancio sussiste la probabilita di una perdita sono stati ragionevolmente svalutati in
proporzione alle prospettive di recupero. Per quanto concerne la movimentazione del fondo
svalutazione crediti si rimanda alla Nota integrativa.

Per limitare 'esposizione al rischio di credito, sono usati strumenti tra i quali I'analisi di solvibilita
dei Clienti in fase di acquisizione attraverso un’accurata valutazione del merito creditizio,
I’affidamento dei crediti di Clienti cessati e/o attivi al recupero crediti esterno e I'introduzione di
nuove modalita di recupero per la gestione del contenzioso legale.

Inoltre, sono offerti ai Clienti numerosi metodi di pagamento attraverso canali anche digitali e
proposti piani di pagamento opportunamente monitorati. La politica di gestione dei crediti e gli
strumenti di valutazione del merito creditizio, nonché le attivita di monitoraggio e recupero, sono
gestite tramite processi automatizzati e integrati con gli applicativi aziendali e differenziate in
relazione alle diverse tipologie di clientela e di servizio erogato.

Rischio di liquidita

L’obiettivo della Societa e di assicurare la capacita di far fronte in ogni momento alle proprie
obbligazioni finanziarie, mantenendo un adeguato livello di liquidita disponibile attraverso
I'incremento dei mezzi propri e ottenendo linee di credito adeguate.

Lo strumento essenziale per la misura, la gestione e la vigilanza quotidiana del rischio di liquidita
& rappresentato dal budget di cassa, grazie al quale si pud avere una panoramica sempre
aggiornata della liquidita. Tramite il budget di cassa vengono eseguite la pianificazione e la
previsione della liquidita.
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Nella seguente tabella & fornito il dettaglio delle passivita finanziarie ed i debiti commerciali al 31
dicembre 2024 ed al 31 dicembre 2025:

ELe 2025 2024
Debiti commerciali 4.859.385 4.947.241
Debiti ed altre passivita finanziarie 3.371.652 6.665.842
Totale debiti commerciali e finanziari 8.231.037 11.613.083

| debiti commerciali per Euro 4.859.385 sono a breve termine e comprendono i debiti relativi
alle forniture di beni e servizi.

Al 31 dicembre 2025 i debiti e altre passivita finanziarie erano rappresentate da scoperti di conto
corrente a revoca e da quote a breve di mutui per Euro 635.361 e da quote di mutui oltre 12
mesi per Euro 2.736.291 .

Il rischio di revoca delle linee di affidamento & costantemente monitorato, a livello di Gruppo,
attraverso la periodica rivalutazione delle linee di credito esistenti con gli istituti concedenti e loro
rinnovo.

Rischi di mercato

Rischio di tasso di interesse

[l rischio di tasso di interesse a cui & esposta la Societa & originato prevalentemente dalle attivita
e passivita finanziarie regolate a tasso variabile incrementato di uno spread. In particolare, i
crediti e debiti finanziari a tasso variabile espongono la Societa a un rischio originato dalla
volatilita dei tassi.

Per l'indebitamento finanziario, tenuto conto dell’andamento dei tassi e delle condizioni
contrattuali, non si e ritenuto opportuno attivare nessuna copertura, che risulterebbe onerosa
rispetto agli eventuali benefici.

Rischio di cambio
La Societa non & esposta al rischio di cambio, in quanto tutte le attivita sono regolate in Euro.

Rischi normativi e regolatori

La Societa opera in un settore fortemente regolamentato. Tra i fattori di rischio nell’attivita di
gestione rileva pertanto I'evoluzione costante e non sempre prevedibile del contesto normativo
e regolatorio di riferimento per il settore del gas naturale ed energia elettrica.

A fronte di tali fattori di rischio, la Societa adotta una politica di monitoraggio e gestione del
rischio normativo, al fine di mitigarne, per quanto possibile, gli effetti.

Elemento di rischio potrebbe essere rappresentato dalle incertezze legate alla fine del mercato
di tutela di cui si e dato informativa nella sezione “Quadro normativo e regolamentare”.

Rischi legati ai prezzi delle commodities e dell’energia
La Societa con riferimento alle caratteristiche dei settori in cui opera, &€ esposto al rischio scenario
energetico, ovvero al rischio legato alle variazioni dei prezzi delle materie prime energetiche
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(energia elettrica, gas naturale). Variazioni significative, inattese e/o strutturali del prezzo delle
commodities, soprattutto nel medio periodo, possono comportare una contrazione dei margini
operativi e dei flussi di cassa.

Per mitigare questi rischi, la Societa monitora e gestisce il rischio commodity ovvero il massimo
livello di variabilita cui il risultato € esposto con riferimento alllandamento dei prezzi delle
commodities energetiche. Il rischio di mercato viene mitigato monitorando costantemente
I'esposizione netta totale del portafoglio ed agendo sui fattori che ne condizionano
maggiormente I'andamento. Vengono definite, se necessario, idonee strategie di copertura.

La Societa monitora con continuita I'evoluzione dei mercati energetici nell'ambito delle proprie
politiche di approvvigionamento dell'energia, valutando soluzioni contrattuali volte a contenere
I'esposizione alla volatilita dei prezzi spot e a garantire condizioni di fornitura adeguate alla
continuita del servizio.

SINTESI ANDAMENTO ECONOMICO FINANZIARIO E DEFINIZIONE DEGLI
INDICATORI ALTERNATIVI DI PERFORMANCE

La Societa utilizza gli Indicatori alternativi di performance (lap) al fine di trasmettere in modo piu
efficace le informazioni sull’andamento della redditivita dei business in cui opera, nonché sulla
propria situazione patrimoniale e finanziaria.

INDICATORI ECONOMICI E INVESTIMENTI

Indicatori economici e investimenti

Ricavi 35.496.250 33.212.681
Margine operativo lordo (Ebitda) 2.950.743 2.122.075
Margine operativo lordo/ricavi 8,3% 6,4%
Risultato operativo 2.270.579 1.530.404
Risultato operativo/ricavi 6,4% 4,6%
Utile netto 1.329.825 1.008.281
Utile netto/ricavi 3,7% 3,0%
Investimenti netti 524.542 715.158




INDICATORI PATRIMONIALI E FINANZIARI

Indicatori patrimoniali- finanziari

Immobilizzazioni nette 1.390.945 1.168.567
Capitale circolante netto 7.849.212 10.546.247
Fondi -102.761 -67.885
Capitale investito netto 9.137.396 11.646.929
Indebitamento finanziario netto 662.477 4.022.903
Mezzi Propri 8.474.919 7.624.026

INDICATORI ECONOMICO -PATRIMONIALI

Indicatori economico- patrimoniali

Pfn/Ebitda 0,22 1,90
Ffo/Pfn 0,10 0,22
Roi 5,66% 3,39%
Roe 18,61% 15,24%

[l margine operativo lordo (Ebitda) € un indicatore della performance operativa ed € calcolato
sommando all'“utile operativo” gli “ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni”. Questo
indicatore rappresenta una misura utile per la valutazione delle performance anche attraverso il
confronto della redditivita operativa del periodo di riferimento con quella dei periodi precedenti.
Il margine operativo lordo su ricavi, |'utile operativo su ricavi e il risultato netto su ricavi misurano
la performance operativa rapportando, in termini percentuali, il margine operativo lordo, I'utile
operativo e I'utile netto al valore dei ricavi.

Gli investimenti netti sono ottenuti dalla somma degli investimenti in immobilizzazioni materiali,
attivita immateriali e partecipazioni al netto dei contributi in conto capitale.

IAP PATRIMONIALI FINANZIARI

Le immobilizzazioni nette sono determinate quale somma di: immobilizzazioni materiali; attivita
immateriali e avviamento; partecipazioni; attivita e passivita fiscali differite. Questo indicatore
rappresenta una misura utile per la valutazione delle immobilizzazioni nette, anche attraverso il
confronto con i periodi precedenti. Questo permette di condurre analisi sui trend e confrontare
le efficienze realizzate nei periodi.

Il capitale circolante netto e definito dalla somma di: rimanenze; crediti e debiti commerciali;
crediti e debiti per imposte correnti; altre attivita e altre passivita correnti; quota corrente di
attivita e passivita per strumenti finanziari derivati su commodity. Questo indicatore rappresenta
una misura utile per la valutazione delle capacita di generare cassa tramite I'attivita operativa in
un orizzonte temporale di 12 mesi, anche attraverso il confronto con i periodi precedenti.

19



| fondi accolgono la somma delle voci di “trattamento di fine rapporto e altri benefici” e “fondi
per rischi e oneri”. Questo indicatore rappresenta una misura utile per la valutazione della
capacita di far fronte a possibili passivita future, anche attraverso il confronto con i periodi
precedenti.

Il capitale investito netto e determinato dalla somma algebrica delle “immobilizzazioni nette”, del
“capitale circolante netto” e dei “fondi”. Questo rappresenta una misura utile per la valutazione
di tutte le attivita e passivita operative correnti e non correnti.

L'indebitamento finanziario netto rappresenta un indicatore della struttura finanziaria. Tale
indicatore e quindi determinato come somma delle voci: attivita finanziarie correnti; disponibilita
liquide e mezzi equivalenti; passivita finanziarie correnti e non correnti; quota corrente e non
corrente di attivita e passivita. Questo rappresenta una misura utile per la valutazione del livello
di indebitamento finanziario, anche attraverso il confronto con i periodi precedenti.

Le fonti di finanziamento sono ottenute dalla somma dell’“indebitamento finanziario netto” e del
“patrimonio netto”. Questo indicatore rappresenta la suddivisione delle fonti di finanziamento
tra capitale proprio e di terzi ed & un indicatore dell’autonomia e solidita finanziaria della Societa

|AP ECONOMICO PATRIMONIALI
L'indice Pfn/Ebitda, esposto come multiplo dell'Ebitda, rappresenta una misura della capacita
della gestione operativa di remunerare il debito finanziario netto.

Il Fund from operation (Ffo)e calcolato a partire dal margine operativo lordo a cui vengono
sottratti le svalutazioni crediti, gli oneri finanziari, le imposte e gli utilizzi dei fondi rischi e TFR.
Questo indicatore rappresenta una misura della capacita dell’attivita operativa di generare cassa.

Il Roi, cioé il rendimento del capitale investito netto, & dato dal rapporto tra il Margine operativo
netto e il capitale investito netto ed & espresso in percentuale. Questo indicatore intende
misurare la capacita di produrre ricchezza tramite la gestione operativa e quindi di remunerare il
capitale proprio e quello di terzi.

Il Roe, cioé il rendimento del capitale proprio, &€ dato dal rapporto tra I'utile netto e il patrimonio
netto ed e espresso in percentuale. Questo indicatore intende misurare la redditivita ottenuta
dagli investitori a titolo di rischio.

Il flusso di cassa (cash flow) & dato dal flusso di cassa operativo (cash flow operativo) al netto dei
dividendi distribuiti. Il cash flow operativo ¢ calcolato a partire dal margine operativo lordo, a cui
si sommano, le variazioni di Ccn, al netto degliincrementi del fondo svalutazione crediti, gli utilizzi
dei fondi rischi e Tfr, gli investimenti operativi e finanziari, gli oneri e proventi finanziari e le
imposte. e intende misurare la capacita di generazione di cassa dell'impresa e quindi la sua
capacita di autofinanziamento.

ANDAMENTO ECONOMICO E SITUAZIONE PATRIMONIALE — FINANZIARIA

Il bilancio chiuso al 31 dicembre 2025 presenta un risultato positivo al netto delle imposte di
competenza pari ad Euro 1.329.825 (Euro 1.008.281 nel 2024).



Conto economico Riclassificato

Di seguito il conto economico riclassificato secondo lo schema a “valore aggiunto”

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO 2025 2024
Ricavi per servizi e prestazioni 34.889.222 31.062.526
Altri ricavi 607.028 2.150.155
Costi capitalizzati
Valore della produzione 35.496.250 33.212.681
Materie prime, sussidiarie e merci -21.089.207 -20.101.650
Servizi -9.935.990 -8.374.401
Godimento di beni di terzi -94.913 -82.539
Oneri diversi di gestione -171.004 -1.506.367
Costo del lavoro -1.254.393 -1.025.649
Totale Costi esterni -32.545.507 -31.090.606
Margine Operativo Lordo (EDITDA) 2.950.743 2.122.075
Ammortamenti netti -302.164 -326.671
Svalutazioni ed accantonamenti -378.000 -265.000
Risultato Operativo 2.270.579 1.530.404
Gestione finanziaria -215.363 -135.657
Rettifiche di valore di Att. Fin
Risultato prima delle imposte 2.055.216 1.394.747
Imposte sul reddito -725.391 -386.466
Risultato netto 1.329.825 1.008.281

Valore della produzione: Il valore della produzione ammonta ad Euro 35.496.250 (Euro
33.212.681 nel 2023). Nel dettaglio si registra un incremento dei ricavi per servizi e prestazioni
legate alle dinamiche tariffarie.

Le azioni commerciali intraprese hanno consentito un recupero del numero degli utenti serviti
sia nel settore gas che dell’energia elettrica.

Costi operativi | Costi operativi hanno fatto registrare un valore di Euro -32.545.507 in crescita
rispetto al dato 2023 (Euro -31.090.606).

L'incremento € imputabile prevalentemente alla dinamica dei prodotti energetici ed alla
dinamica dei consumi di gas naturale e dell’energia elettrica.

Il costo del personale registra un valore di Euro -1.254.393 con una variazione di Euro rispetto al
2024. Al 31.12.2025 la Societa contava un organico di 24 persone.

Ammortamenti ed accantonamenti: La societa ha rilevato ammortamenti netti per Euro -302.164
oltre ad accantonamenti per Euro -378.000. Nell'lambito della valutazione dei crediti si & reso
opportuno un attento processo valutativo del valore di presumibile realizzo dei crediti
commerciali che ha portato all’accantonamento a fronte del rischio di insolvenza dei crediti per
Euro 378.000 .

Gestione finanziaria: La variazione dei tassi di interesse registrati nel corso del 2024 e i livelli di
indebitamento a breve hanno determinato un incremento degli oneri finanziari. | proventi
finanziari includono agli interessi attivi maturati sui conti correnti attivi oltre agli interessi
applicati ai clienti in caso di tardivo pagamento. |l saldo netto della gestione finanziaria ammonta
ad Euro -215.363
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Il Margine operativo Lordo (EBITDA) espressione della marginalita della gestione caratteristica
aziendale & stato pariad Euro 2.950.743, in forte crescita rispetto al 2024, attestando comunque
la capacita della Societa di mantenere un buon risultato complessivo.

Il risultato operativo, si & attestato ad Euro 2.270.579 . Il risultato & in linea con quello del 2023
che perd aveva registrato rilevanti proventi non ricorrenti. .

Il risultato netto aziendale, al netto delle imposte di periodo, & stato positivo per Euro 1.329.825;

Stato patrimoniale riclassificato

31.12.2025 31.12.2024

IMPIEGHI
Immobilizzazioni immateriali nette 1.319.234 1.109.671
Immobilizzazioni materiali nette 71.711 58.896

Partecipazioni ed altre immobilizzazioni finanziarie

Risconti passivi (Contributi c¢/imp)

Capitale immobilizzato 1.390.945 1.168.567
Rimanenze di magazzino

Crediti verso Clienti 13.250.129 14.789.960
Altri crediti 2.474.794 3.771.959
Attivita d’esercizio a breve termine 15.724.923 18.561.919
Debiti verso fornitori -4.859.385 -4.947.241
Debiti tributari e previdenziali -896.618 -950.495
Altri debiti -2.119.708 -2.117.936
Passivita d’esercizio a breve termine -7.875.711 -8.015.672
Capitale d’esercizio netto 7.849.212 10.546.247
Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato -89.623 -54.747
Altre passivitad a medio e lungo termine -13.138 -13.138
Passivita a medio lungo termine -102.761 -67.885
Capitale investito Netto 9.137.396 11.646.929
FONTI

Patrimonio netto 8.474.919 7.624.026
Indebitamento netto a m/l termine 2.736.291 3.344.356
Indebitamento netto a b/t termine -2.073.814 678.547
Indebitamento netto totale 662.477 4.022.903
Mezzi propri e indebitamento finanziario netto 9.137.396 11.646.929

Dal punto di vista patrimoniale finanziario si evidenzia un capitale investito netto di Euro
9.137.396 che nel periodo ha subito una variazione positiva di Euro rispetto al 2024.

Il capitale immobilizzato pari ad Euro 1.390.945 e variatoper effetto dei nuovi investimenti al
netto degli ammortamenti

Il capitale d’esercizio netto ammonta ad Euro 7.849.212 rispetto ad Euro 10.546.247 del 2023.

Le passivita a medio e lungo termine hanno subito una variazione per Euro
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All'incremento del capitale investito corrisponde una variazione delle coperture ed in particolare
un incremento dei mezzi propri pari al risultato di periodo al netto del dividendo distribuito, ed
un incremento della posizione finanziaria complessiva per Euro per effetto dei flussi di cassa
generati.

Gli indicatori finanziari patrimoniali Debt/Equity e Debt/Ebitda soddisfano comunque i covenant
contrattualizzati.

L'indicatore Debt/Equity passada 0,53 del 2024 a 0,08 x del 2025, mentre Debt/EBITDA passa
da 1,90 x del 2024 a 0,22 x del 2025.

Andamento dell’'Indebitamento finanziario

Di seguito si riporta la posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2025:

Indebitamento finanziario 31.12.2025 31.12.2024

A. Cassa -1.490 -1.001
B. Disponibilita liquide -2.712.093 -2.646.170
C. Titoli

D. Liquidita' A+B+C -2.713.583 -2.647.171
E. Crediti Finanziari correnti 4.408 4,232
F. Debiti bancari correnti 331.329 3.017.454
G. Quota breve dell'indebitamento non corrente 304.032 304.032
H. Altri debiti finanziari

I. Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) 635.361 3.321.486
J. Indebitamento finanziario corrente netto (D)+(E)+(1) -2.073.814 678.547
K. Debiti bancari non correnti 2.736.291 3.344.356

L. Obbligazioni emesse

M. Altri debiti non correnti

N. Indebitamento finanziario non corrente 2.736.291 3.344.356
0. Posizione finanziaria netta (J) + (N) 662.477 4.022.903

La variazione dell'indebitamento finanziario netto complessivo & determinata dall'incremento
dell’'indebitamento netto a breve termine.

Si registra un incremento delle disponibilita liquide e degli scoperti di ¢/c ed un decremento dei
debiti finanziari verso la controllante per saldi passivi dei conti correnti di corrispondenza.

L’esame del rendiconto finanziario di seguito riportato, evidenzia come la gestione operativa e
reddituale abbia generato risorse nette derivanti dall’autofinanziamento aziendale per Euro
2.081.686 la gestione del circolante hainvece assorbito risorse finanziarie per Euro 2.282.390

L'attivita di investimento, al netto dei contributi ricevuti, assorbe risorse finanziarie per Euro -
524.542 , a seguito dei rilevanti investimenti dell’esercizio mentre la gestione finanziaria genera
risorse per Euro -3.773.122 quale somma algebrica tra il rimborso delle quote capitali rimborsate
sui mutui in essere, la nuova finanza e la variazione degli scoperti a breve .

Dalla somma algebrica dei diversi risultati della gestione reddituale, corrente, d’investimento e
finanziaria deriva la variazione delle disponibilita liquide positiva per Euro 66.412 .

Di seguito la sintesi del rendiconto finanziario con i dettagli delle singole variazioni:
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RENDICONTO FINANZIARIO 2025 2024

Flusso Cassa reddituale 2.081.686 1.654.058
Variazioni CCN 2.282.390 -1.539.131
Attivita Investimento -524.542 -715.158
Attivita finanziamento -3.773.122 1.502.323
Totale Variazione delle disp.Liquide 66.412 902.092

Per ogni ulteriore informazione si rinvia al Rendiconto Finanziario riportato nella sezione
"Prospetti Contabili”.

ADOZIONE DI PROGRAMMI DI VALUTAZIONE DEL RISCHIO AZIENDALE

La VUS COM S.r.l,, & una societa interamente partecipata dalla Valle Umbra Servizi S.p.A., societa a
controllo pubblico di cui all’art. 2, co.1, lett. m) del d.Igs. 175/2016 (Testo unico in materia di societa
a partecipazione pubblica”) che & tenuta - ai sensi dell’art. 6, co. 4, d.Igs. cit. - a predisporre
annualmente, a chiusura dell’esercizio sociale, e a pubblicare contestualmente al bilancio di
esercizio, relazione sul governo societario.

La VUS COM S.r.l., ancorché non direttamente obbligata all'ladempimento di cui alla richiamata
normativa, effettua una valutazione del rischio aziendale anche a supporto degli obblighi della
Controllante.

La Societa ha individuato i seguenti strumenti di valutazione dei rischi oggetto di monitoraggio:
- analisi di indici e margini di bilancio;
- analisi prospettica attraverso indicatori;

INVESTIMENTI

La Societa nel corso del 2025 ha realizzato investimenti per Euro 508.866 Si tratta
prevalentemente di investimenti effettuati per software .

ATTIVITA’ DI RICERCA E SVILUPPO

Ai sensi dell'articolo 2428 C.C. comma 2 numero 1 si da atto che nell’esercizio chiuso al 31
dicembre 2025 la Societa non ha sostenuto costi di ricerca e sviluppo.

QUALITA’ AMBIENTE E SICUREZZA

Personale

In conformita a quanto disposto dalla legislazione in materia, la societa vigila affinché sulla tutela
dei luoghi di lavoro, nella coscienza del fatto che le risorse umane costituiscono una delle piu
importanti fonti di vantaggio competitivo per I'attivita svolta.

Ambiente

Nel corso dell’esercizio, non si sono verificati danni causati all’lambiente da parte della Societa, né
sono state inflitte sanzioni o pene definitive per reati o danni ambientali.
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Protezione dei dati

Il 25 maggio 2018, & entrato in vigore il Regolamento Generale sulla Protezione dei Dati [GDPR
(UE) 2016/679].

Il nuovo regolamento intende rafforzare e rendere pil omogenea la protezione dei dati personali
di cittadini e residenti dell’Unione Europea, offrendo una maggiore tutela alle persone fisiche e
rendendo le aziende piu responsabili nell’uso dei dati personali.

Il regolamento pone con particolare enfasi I'accento sulla responsabilizzazione del titolare e dei
responsabili del trattamento, che si deve concretizzare nell'adozione di comportamenti proattivi
a dimostrazione della concreta (e non meramente formale) adozione del regolamento. In
particolare si evidenzia la necessita di attuare misure di tutela e garanzia dei dati trattati, con un
approccio del tutto nuovo che demanda ai titolari il compito di decidere autonomamente le
modalita e i limiti del trattamento dei dati alla luce dei criteri specifici indicati nel Regolamento:

principio "privacy by design", in base al quale i prodotti e i servizi dovranno essere progettati fin
dall'inizio in modo da tutelare la privacy degli utenti, cioe il trattamento deve essere previsto e
configurato fin dall'inizio prevedendo le garanzie per tutelare i diritti degli interessati;

rischio del trattamento, inteso come valutazione dell'impatto negativo sulle liberta e i diritti degli
interessati.

L'approccio del GDPR, pil centrato sulla protezione dei dati invece che sull'utente medesimo,
rappresenta in un certo modo un evidente passo indietro rispetto alla precedente normativa. Si
tratta di un approccio basato sulla valutazione del rischio (risk based), con il quale si determina la
misura di responsabilita del titolare o del responsabile del trattamento, tenendo conto della
natura, della portata, del contesto e delle finalita del trattamento, nonché della probabilita e della
gravita dei rischi per i diritti e le liberta degli utenti.

Un approccio risk based ha |'evidente vantaggio di pretendere degli obblighi che possono andare
oltre la mera conformita alla legge, € sicuramente piu flessibile e adattabile al mutare delle
esigenze e degli strumenti tecnologici, ma ha anche lo svantaggio di delegare all'azienda la
valutazione del rischio, rendendo piu difficili le contestazioni in caso di violazioni.

E quindi, un approccio che tiene in maggiore considerazione le esigenze delle aziende, rendendo
meno burocratica la gestione dei dati, con I'evidente effetto che aziende di minori dimensioni
avranno minori obblighi, essendo questi parametrati anche all'organizzazione della stessa.

La Societa ha tempestivamente adeguato i propri sistema di gestione alla nuova disciplina.

PERSONALE

L'organico medio aziendale, ripartito per categoria, ha subito, rispetto al precedente esercizio, le
seguenti variazioni:




Organico

Consistenza al

Consistenza al

Incrementi Decrementi

31.12.2024

31.12.2025

Dirigenti 1 1
Quadri

Impiegati 21 2 23
Operai

Personale in comando

Totale 22 2 24

QUOTE/AZIONI PROPRIE E DI SOCIETA” CONTROLLANTI

Ai sensi dell’art. 2428 C.C. comma 2 e 3 si segnala che la Societa non possiede direttamente o

indirettamente azioni proprie o azioni di Societa controllanti né le ha negoziate nel corso

dell’esercizio.

ATTIVITA DI DIREZIONE E COORDINAMENTO

La Societa & controllata fin dalla sua costituzione dalla Valle Umbra Servizi S.p.A., con sede in
Spoleto, Via Busetti 38/40, codice fiscale e numero iscrizione registro imprese 02569060540,
unico socio, che esercita I'attivita di direzione e coordinamento ai sensi dell’art. 2497 bis codice

civile. Per i dati relativi al bilancio della controllante si rinvia all’apposito paragrafo nella nota

integrativa.

RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

RAPPORTI CON SOCIETA CONTROLLATE E COLLEGATE

Nel seguito sono rappresentati, in una tabella di sintesi, i principali rapporti attivi e passivi

intercorsi nell’esercizio con imprese controllate, imprese collegate, controllanti, altre imprese

consociate, collegate di proprie controllate dirette ed indirette ed altre parti correlate. Sono

anche evidenziati i rapporti con la societa che esercita I'attivita di direzione e coordinamento

Denominazione

Rapporti attivi

Rapporti passivi

Imprese controllanti

Valle Umbra Servizi S.p.A.

Commerciali e diversi: Contratto
somministrazione gas metano ed Energia
Elettrica

Commerciali e diversi: Contratto
Service,Distribuzione Gas, servizi diversi
agli utenti

Finanziari : Contratto tesoreria accentrata

Finanziari : Contratto tesoreria
accentrata

Imprese sottoposte al controllo
delle controllanti

Y V-Reti Gas S.r.l.

Commerciali e diversi: Fornitura EE e gas

Commerciali e diversi: Distribuzione
Gas, servizi diversi agli utenti
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Di seguito si riportano inoltre i valori patrimoniali ed economici derivanti dai rapporti sopra
indicati.

31.12.2025
Denominazione Costi Ricavi
Crediti Debiti Acquisti
. : Servizi - Servizi = I
di materie Immobilizz 4

. @

Imprese controllanti
Valle umbra Servizi S.p.A. 1.568 251.305 0 87.344 0 0 71.809 e

Imprese sottoposte al controllo delle
controllanti

V-RETI GAS SRL 52.672 1.835.057 0 5.489.588 0 0  149.987

31.12.2025 2025

Denominazione Crediti Debiti Interessi Interessi
finaziari finanziari attivi Passivi

Garanzie

Imprese controllanti
Valle umbra Servizi S.p.A. 0 4.232 0 4.232 0

Imprese sottoposte al controllo delle controllanti

V-RETI GAS SRL

ALTRE INFORMAZIONI

D.Lgs. n. 14/2019

La Societa, come previsto dal D.Lgs. n. 14/2019 (Codice della crisi e dell'insolvenza d'impresa),
adotta un assetto organizzativo, amministrativo e contabile adeguato alla natura dell'impresa

anche in funzione della rilevazione tempestiva della crisi d'impresa e dell'assunzione di idonee
iniziative.

D.Lgs. 231/2001

La Societa, nelllambito della propria Corporate Governance, ha ritenuto di ottemperare alle
prescrizioni contenute nel D.Lgs. 231/2001, finalizzate a prevenire la commissione di particolari
tipologie di reati e piu in generale, di adottare un modello organizzativo orientato ad assicurare
condizioni di correttezza e trasparenza nella conduzione degli affari e delle attivita aziendali, a
tutela della propria posizione ed immagine e delle aspettative dei propri stakeholder.

La scelta diadozione del Modello 231 costituisce, insieme ad elementi della governance societaria
e del controllo interno (come il controllo analogo, la revisione del bilancio di esercizio e
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consolidato, la certificazione di qualita, la certificazione ambientale), uno strumento di
sensibilizzazione per favorire la diffusione di comportamenti etici e socialmente responsabili da
parte di tutti i soggetti che operano per conto della Societa.

Scopo del “Modello 231” adottato e la predisposizione di un sistema strutturato ed organico di
procedure e regole che devono essere rispettate al fine di ridurre il rischio di commissione dei
reati contemplati nel Decreto, con |'obiettivo di costituire I'esimente ai fini della responsabilita
amministrativa degli enti.

Il modello si propone, inoltre, le seguenti finalita:

determinare in tutti coloro che operano in nome e per conto della Societa (amministratori,
direttori, dirigenti, personale dipendente, collaboratori, partner) la piena consapevolezza dei
rischi che si produrrebbero in capo alla Societa, in caso di violazione delle disposizioni contenute
nel presente documento e, piu in generale, di tutte le disposizioni adottate dalla Societa;

individuare le regole per prevenire comportamenti illeciti contrari agli interessi della Societa in
contrasto con i principi etico-sociali della Societa oltre che con le disposizioni di legge;

consentire alla Societa, grazie ad un monitoraggio costante dei processi sensibili e quindi dei rischi
di commissione di reato, di reagire tempestivamente al fine di prevenire e contrastare la
commissione dei reati stessi. La Societa provvede periodicamente ad aggiornare il modello
predisposto.

Il modello & stato adottato dall’'organo amministrativo il 2 maggio 2017 — DET A.U. 6/17 ed
aggiornato il 10 gennaio 2024 con Del.n. 172/2024

’organismo di Vigilanza e cosi composto:
Avv. llaria Piccioni — Presidente
Awv. Francesco Vitelli

Avv. Matteo Maria Morelli

Altre informazioni

Per I'approvazione del presente bilancio la Societa ha fatto ricorso al maggior termine di 180 gg
previsto dallo statuto in ragione del ritardo nella disponibilita dei dati, forniti dal gestore della
rete, sul gas acquistato che ha determinato congiuntamente all’adozione nel corso dell’esercizio
del nuovo sistema contabile ritardi nella stima dei componenti di redditi.



Evoluzione prevedibile della gestione

Per il 2026 & possibile ipotizzare una marginalita in linea a quella del 2025. La Societa sta
strutturando appositi uffici per intraprendere attivita tipica della parte alta della filiera gas e
recuperare ulteriore marginalita. Verranno inoltre riattivate politiche commerciali per lo sviluppo
del business sia gas che energia elettrica .

In ogni caso dal punto di vista economico, sulla base del Budget 2026 e del piano strategico 2025-
2029, e ipotizzabile un risultato di periodo positivo, potendo altresi ipotizzare un miglioramento
della posizione finanziaria netta.

Foligno, 27 aprile 2026
Per Il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente
Valentina Sabatini
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Stato patrimoniale

Attivo
A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti

31.12.2025

Parte richiamata

Parte da richiamare

B) Immobilizzazioni

| - Immobilizzazioni immateriali

1) costi di impianto e di ampliamento
2) costi di sviluppo

3) diritti di brevetto industriale e diritti delle opere dell'ingegno
4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili
5) avviamento

6) immobilizzazioni in corso e acconti

7) altre

Totale immobilizzazioni immateriali

II - Immobilizzazioni materiali

1) terreni e fabbricati

2) impianti e macchinario

3) attrezzature industriali e commerciali
4) altri beni

5) immobilizzazioni in corso e acconti
Totale immobilizzazioni materiali

111 - Immobilizzazioni finanziarie

1) partecipazioni in

a) imprese controllate

b) imprese collegate

c) imprese Enti Pubblici di riferimento
d) imprese sottoposte al controllo delle controllanti
d-bis) altre imprese

Totale partecipazioni

2) crediti

a) verso imprese controllate

esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo

b) verso imprese collegate

esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo

¢) verso Enti Pubblici di riferimento
esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo

1.120.450

15.675
183.109
1.319.234

71.711

71.711

d) verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo
d-bis) verso altri

esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo
Totale crediti

3) altri titoli

4) strumenti finanziari derivati attivi
Totale immobilizzazioni finanziarie

31.12.2024

1.109.671

1.109.671

58.896

58.896

Totale immobilizzazioni (B)

1.390.945

1.168.567

C) Attivo circolante

| - Rimanenze

1) materie prime, sussidiarie e di consumo

2) prodotti in corso di lavorazione e semilavorati
3) lavori in corso su ordinazione

4) prodotti finiti e merci

5) acconti
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Totale rimanenze

Immobilizzazioni materiali destinate alla vendita

I - Crediti

1) verso clienti

esigibili entro I'esercizio successivo

esigibili oltre I'esercizio successivo

2) verso imprese controllate

esigibili entro I'esercizio successivo

esigibili oltre I'esercizio successivo

3) verso imprese collegate

esigibili entro I'esercizio successivo

esigibili oltre I'esercizio successivo

4) verso Controllanti

esigibili entro I'esercizio successivo

esigibili oltre I'esercizio successivo

5) verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti
esigibili entro I'esercizio successivo

esigibili oltre I'esercizio successivo

5-bis) crediti tributari

esigibili entro |'esercizio successivo

esigibili oltre I'esercizio successivo

5-ter) imposte anticipate

5-quater) verso altri

esigibili entro |'esercizio successivo

esigibili oltre I'esercizio successivo

Totale crediti

111 - Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
1) partecipazioni in imprese controllate

2) partecipazioni in imprese collegate

3) partecipazioni in imprese controllanti

3-bis) partecipazioni in imprese sottoposte al controllo delle controllanti
4) altre partecipazioni

5) strumenti finanziari derivati attivi

6) altri titoli

attivita finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria
Totale attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
IV - Disponibilita liquide

1) depositi bancari e postali

2) assegni

3) danaro e valori in cassa

13.228.801
13.228.801

15.424
15.424

1.496
1.496

15.478
15.478

763.117
1.559.150
1.559.150

15.583.466

2.712.093

1.490

14.692.592
14.692.592

40.464
40.464

52.672
52.672

475.648
475.648

966.721
1.356.325
1.356.325

17.584.422

2.646.170

1.001

Totale attivo circolante (C)

18.297.049

20.231.593

D) Ratei e risconti

137.049

973.265

Totale attivo

19.825.043

22.373.425
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Stato patrimoniale

31.12.2025

31.12.2024

Passivo

A) Patrimonio netto

| - Capitale

Il - Riserva da soprapprezzo delle azioni
Il - Riserve di rivalutazione

IV - Riserva legale

V - Riserve statutarie

VI - Altre riserve, distintamente indicate
Riserva straordinaria

Riserva avanzo di fusione

Varie altre riserve

Totale altre riserve

VIl - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo
IX - Utile (perdita) dell'esercizio
X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio

2.000.000

241.253

2.798.598

1
2.798.599

2.105.242
1.329.825

2.000.000

190.839

2.319.665

-1
2.319.664

2.105.242
1.008.281

Totale patrimonio netto

8.474.919

7.624.026

B) Fondi per rischi e oneri

1) per trattamento di quiescenza e obblighi simili
2) per imposte, anche differite

3) strumenti finanziari derivati passivi

4) altri

13.138

13.138

Totale fondi per rischi ed oneri

13.138

13.138

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

89.623

54.747

D) Debiti

1) obbligazioni

esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo
2) obbligazioni convertibili

esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre 'esercizio successivo
3) debiti verso soci per finanziamenti
esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre 'esercizio successivo
4) debiti verso banche

esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo
5) debiti verso altri finanziatori
esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre 'esercizio successivo
6) acconti

esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre 'esercizio successivo
7) debiti verso fornitori

esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo
8) debiti rappresentati da titoli di credito
esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre 'esercizio successivo
9) debiti verso imprese controllate
esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre 'esercizio successivo
10) debiti verso imprese collegate
esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo
11) debiti verso Controllanti
esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre 'esercizio successivo

11-bis) debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro |'esercizio successivo
esigibili oltre 'esercizio successivo
12) debiti tributari

3.371.652
635.361
2.736.291

1.954.216
1.954.216

757.308
757.308

2.147.861
2.147.861

832.386

6.665.842
3.321.486
3.344.356

2.942.680
2.942.680

169.504
169.504

1.835.057
1.835.057

896.776
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esigibili entro I'esercizio successivo 832.386 896.776
esigibili oltre I'esercizio successivo

13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 64.232 53.719
esigibili entro I'esercizio successivo 64.232 53.719
esigibili oltre I'esercizio successivo

14) altri debiti 2.084.456 2.051.531
esigibili entro I'esercizio successivo 500.350 449.251
esigibili oltre 'esercizio successivo 1.584.106 1.602.280
Totale debiti 11.212.111 14.615.109
E) Ratei e risconti 35.252 66.405
Totale passivo 19.825.043 22.373.425
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Conto Economico

A) Valore della produzione

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni

2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti
3) variazioni dei lavori in corso su ordinazione

4) incrementi di immobilizzazioni per lavori interni

5) altri ricavi e proventi

contributi in conto esercizio/impianto

altri

PAOPAS

34.889.222

607.028

2024

31.062.526

2.150.155

Totale valore della produzione

35.496.250

33.212.681

B) Costi della produzione

6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci
7) per servizi

8) per godimento di beni di terzi

9) per il personale

a) salari e stipendi

b) oneri sociali

c) trattamento di fine rapporto

d) trattamento di quiescenza e simili

e) altri costi

Totale costi per il personale

10) ammortamenti e svalutazioni

a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali

b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali

c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni

d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilita liquide
Totale ammortamenti e svalutazioni

11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
12) accantonamenti per rischi

13) altri accantonamenti

14) oneri diversi di gestione

21.089.207
9.935.990
94.913

897.095

285.601

71.697

1.254.393

290.675
11.489

378.000
680.164

171.004

20.101.650
8.374.401
82.539

763.339

208.204

54.106

1.025.649

317.683
8.988

265.000
591.671

1.506.367

Totale costi della produzione

33.225.671

31.682.277

Differenza tra valore e costi della produzione (A - B)

2.270.579

1.530.404

C) Proventi e oneri finanziari

15) proventi da partecipazioni

da imprese controllate

da imprese collegate

da imprese Enti Pubblici di riferimento

da imprese sottoposte al controllo delle controllanti
altri

Totale proventi da partecipazioni

16) altri proventi finanziari

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

da imprese controllate

da imprese collegate

da imprese Enti Pubblici di riferimento

da imprese sottoposte al controllo delle controllanti

altri

b) da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni
c) da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni
d) proventi diversi dai precedenti

da imprese controllate

da imprese collegate

da imprese Enti Pubblici di riferimento

da imprese sottoposte al controllo delle controllanti

altri

101.819

233.641

Totale altri proventi finanziari

101.819

233.641
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17) interessi e altri oneri finanziari
verso imprese controllate
verso imprese collegate

verso imprese CONTROLLANTI 176 4.232

verso imprese sottoposte al controllo delle Controllanti

altri 317.006 365.066

17-bis) utili e perdite su cambi

Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) -215.363 -135.657

D) Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie

18) rivalutazioni

a) di partecipazioni

b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni

c) di titoli iscritti all'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni

d) di strumenti finanziari derivati

di attivita finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria

19) svalutazioni

a) di partecipazioni

b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni

c) di titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni

d) di strumenti finanziari derivati

di attivita finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria

Totale delle rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie (18 - 19)

Risultato prima delle imposte (A-B+-C+-D) 2.055.216 1.394.747
20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate

imposte correnti 573.955 227.309

imposte relative a esercizi precedenti -52.168 39.269

imposte differite e anticipate 203.604 119.888

proventi (oneri) da adesione al regime di consolidato fiscale / trasparenza fiscale

Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 725.391 386.466

21) Utile (perdita) dell'esercizio 1.329.825 1.008.281
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Rendiconto finanziario, metodo indiretto 2025 2024
A) Flussi finanziari derivanti dall'attivita operativa (metodo indiretto)
Utile (perdita) dell'esercizio 1.329.825  1.008.281
Imposte sul reddito 725.391 386.466
Interessi passivi/(attivi) 215.363 135.657
(Dividendi) 0 0
(Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita
1) Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e
plus/minusvalenze da cessione 2.270.579  1.530.404
Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale
circolante netto
Accantonamenti ai fondi 440.621 319.106
Ammortamenti delle immobilizzazioni 302.164 326.671
Svalutazioni per perdite durevoli di valore
Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie di strumenti finanziari derivati che
non comportano movimentazione monetarie
Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari -27.987
Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel
capitale circolante netto
2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto 3.013.364 617.790
Variazioni del capitale circolante netto
Decremento/(Incremento) delle rimanenze 0 0
Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti 1.787.409 -3.921.466
Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori -988.464 382.033
Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi 836.217 -724.993
Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi -31.153 51.484
Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto 831.166  4.890.448
Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto -1.124.511
3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 5.448.539 -447.005
Altre rettifiche
Interessi incassati/(pagati) -248.430 -135.657
(Imposte sul reddito pagate) -106.668 -264.820
Dividendi incassati 0 0
(Utilizzo dei fondi) -729.364 -1.185.785
Altri incassi/(pagamenti)
Totale altre rettifiche -1.084.462 -1.586.262
Flusso finanziario dell'attivita operativa (A) 4.364.077 114.927
B) Flussi finanziari derivanti dall'attivita d'investimento
Immobilizzazioni materiali -24.303 -15.916
(Investimenti) -24.303 -15.916
Disinvestimenti
Immobilizzazioni immateriali -500.237 -699.242
(Investimenti) -500.237 -699.242
Disinvestimenti
Immobilizzazioni finanziarie 0 0
(Investimenti) 0 0
Disinvestimenti
Attivita finanziarie non immobilizzate 0 0
(Investimenti) 0 0
Disinvestimenti
(Acquisizione di rami d'azienda al netto delle disponibilita liquide)
Cessione di rami d'azienda al netto delle disponibilita liquide
Flusso finanziario dell'attivita di investimento (B) -524.541 -715.158
C) Flussi finanziari derivanti dall'attivita di finanziamento
Mezzi di terzi
Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche 9.143  2.080.777
Accensione finanziamenti 0 0
(Rimborso finanziamenti) 3.304.876 0

Mezzi propri
Aumento di capitale a pagamento
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(Rimborso di capitale)
Variazioni Patrimonio

(Dividendi e acconti su dividendi pagati) -478.934 -578.454
Flusso finanziario dell'attivita di finanziamento (C) -3.773.124  1.502.323
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (A + B + C) 66.412 902.092
Effetto cambi sulle disponibilita liquide
Disponibilita liquide a inizio esercizio 2.647.171  1.745.079
Disponibilita liquide a fine esercizio 2.713.583  2.647.171
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NOTA INTEGRATIVA




SEZIONE 1

CONTENUTO E FORMA DEL BILANCIO

Il bilancio d’esercizio della VUSCOM S.r.l. (nel seguito anche ‘Societa’), redatto in conformita alle
norme contenute negli articoli 2423 e seguenti del Codice Civile, interpretate ed integrate dai
principi contabili emanati dall’Organismo Italiano di Contabilita (i ‘principi contabili OIC'), si
compone dei seguenti documenti: Stato Patrimoniale, Conto Economico, Rendiconto Finanziario
e Nota Integrativa.

Il Rendiconto Finanziario presenta le variazioni, positive o negative, delle disponibilita liquide
avvenute nell’esercizio ed e stato redatto con il metodo indiretto utilizzando lo schema previsto
dal principio contabile OIC 10.

Lo Stato Patrimoniale, il Conto Economico e il Rendiconto Finanziario sono stati redatti in unita di
Euro, senza cifre decimali cosi come i valori riportati nella Nota Integrativa.

Se le informazioni richieste da specifiche disposizioni di legge non sono sufficienti a dare una
rappresentazione veritiera e corretta sono fornite le informazioni complementari ritenute
necessarie allo scopo.

Per quanto riguarda l'attivita della Societa e i rapporti con le imprese controllate, collegate,
controllanti, sottoposte a comune controllo e altre parti correlate si rinvia a quanto indicato nella
Relazione sulla Gestione, predisposta dagli Amministratori della Societa a corredo del presente
bilancio.

| fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio, la proposta di destinazione del risultato
dell’esercizio e 'importo complessivo degliimpegni, delle garanzie e delle passivita potenziali non
risultanti dallo stato patrimoniale sono esposti in appositi paragrafi della presente Nota
Integrativa.

Per I'approvazione del presente bilancio la Societa ha fatto ricorso al maggior termine di 180 gg
previsto dallo statuto in ragione del ritardo nella disponibilita dei dati , forniti dal gestore della
rete, sul gas acquistato che ha determinato congiuntamente all’adozione nel corso dell’esercizio
del nuovo sistema ritardi nella stima dei componenti positivi di redditi

Si precisa che, ai sensi dell’art. 2497 e seguenti del Codice Civile, la Societa & soggetta ad attivita
di direzione e coordinamento da parte di Valle Umbra Servizi S.p.A., con sede legale in Spoleto,
Via Antonio Busetti 38/40 codice fiscale e nr. Registro Imprese Umbria 02569060540 e pertanto
nella Nota Integrativa € presentato un prospetto riepilogativo dei dati essenziali dell’ultimo
bilancio di tale societa

La VUS COM S.r.l. e controllata dalla Valle Umbra Servizi S.p.A., con sede legale in Spoleto, Via
Antonio Busetti 38/40 codice fiscale e nr. Registro Imprese Umbria 02569060540, che predispone
il bilancio consolidato dell'insieme piu grande di imprese di cui la Societa fa parte. Tale bilancio
consolidato e disponibile sul sito internet della Valle Umbra Servizi S.p.A. all'indirizzo web

e presso il Registro delle Imprese di dell’'Umbria

Il bilancio di esercizio e sottoposto a revisione legale da parte della KPMG S.p.A..


http://www.valleumbraservizi.it/

SEZIONE 2

POSTULATI GENERALI DI REDAZIONE DEL BILANCIO E CRITERI DI VALUTAZIONE

Postulati generali di redazione del bilancio

La valutazione delle voci di bilancio e stata fatta ispirandosi ai postulati generali della prudenza e
della competenza, nella prospettiva della continuita aziendale; la rilevazione e la presentazione
delle voci e stata effettuata tenendo conto della sostanza dell’operazione o del contratto, ove
compatibile con le disposizioni del Codice Civile e dei principi contabili OIC. Sono stati altresi
rispettati i postulati della costanza nei criteri di valutazione, rilevanza e comparabilita delle
informazioni.

In applicazione dei sopra menzionati postulati:

-la valutazione degli elementi eterogenei componenti le singole voci delle attivita o passivita &
avvenuta separatamente, per evitare che i plusvalori di alcuni elementi possano compensare i
minusvalori di altri. In particolare, gli utili sono stati inclusi solo se realizzati entro la data di
chiusura dell’esercizio, mentre si e tenuto conto dei rischi e delle perdite di competenza
dell’esercizio, anche se conosciuti dopo la chiusura dello stesso.

-si @ tenuto conto dei proventi e oneri di competenza dell’esercizio indipendentemente dalla data
dell'incasso o del pagamento. La competenza ¢ il criterio temporale con il quale i componenti
positivi e negativi di reddito sono stati imputati al conto economico ai fini della determinazione
del risultato d’esercizio.

-gli Amministratori hanno effettuato una valutazione prospettica della capacita dell’azienda di
continuare a costituire un complesso economico funzionante destinato alla produzione di reddito
per un prevedibile arco temporale futuro, relativo a un periodo di almeno dodici mesi dalla data
di riferimento del bilancio. La valutazione effettuata non ha identificato significative incertezze in
merito a tale capacita.

-I'individuazione dei diritti, degli obblighi e delle condizioni si & basata sui termini contrattuali
delle transazioni e sul loro confronto con le disposizioni dei principi contabili per accertare la
correttezza dell’iscrizione o della cancellazione di elementi patrimoniali ed economici.

-i criteri di valutazione non sono stati modificati rispetto all’'esercizio precedente al fine di
ottenere una omogenea misurazione dei risultati della Societa nel susseguirsi degli esercizi , ad
eccezione dell’applicazione del nuovo principio contabile OIC 34 “Ricavi” in vigore dal presente
esercizio e i cui effetti sono descritti nel successivo paragrafo “Applicazione dei nuovi principi
contabili OIC”.

Nel corso dell’esercizio non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso
alla deroga ai criteri di valutazione, di cui all’art. 2423, comma 5, del Codice Civile, in quanto
incompatibili con la rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e
finanziaria della Societa e del risultato economico.

Non sono state altresi effettuate nell’esercizio rivalutazioni di attivita ai sensi di leggi speciali in
materia.
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La rilevanza dei singoli elementi che compongono le voci di bilancio & stata giudicata nel contesto
complessivo del bilancio. Per quantificare la rilevanza si € tenuto conto sia di elementi qualitativi
che quantitativi. In applicazione del principio della rilevanza, di cui all’art. 2423, comma 4, del
Codice Civile, nella Nota Integrativa sono omessi i commenti alle voci dei prospetti di bilancio,
anche qualora specificatamente previsti dall’art. 2427 del Codice Civile o da altre disposizioni, nei
casi in cui sia I'ammontare di tali voci sia la relativa informativa sono irrilevanti al fine di dare una
rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria e del risultato
economico della Societa.

Per ogni voce dello Stato Patrimoniale, del Conto Economico e del Rendiconto Finanziario sono
indicati i corrispondenti valori al 2024. Qualora le voci non siano comparabili, quelle relative
all’esercizio precedente sono state adattate fornendo nella Nota Integrativa, per le circostanze
rilevanti, i relativi commenti.

Criteri di valutazione

Immobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte, previo consenso del Collegio Sindacale laddove
previsto, al costo d’acquisto o di produzione e sono esposte al netto degli ammortamenti e delle
eventuali svalutazioni. Nel costo di acquisto si computano anche i costi accessori. Il costo di
produzione comprende tutti i costi direttamente imputabili e gli altri costi, per la quota
ragionevolmente imputabile, relativi al periodo di produzione e fino al momento dal quale il bene
immateriale puo essere utilizzato.

Gli oneri pluriennali, che includono i costi di impianto e di ampliamento, sono iscritti nell’attivo
dello stato patrimoniale quando & dimostrata la loro utilita futura, esiste una correlazione
oggettiva con i relativi benefici futuri di cui godra la Societa ed & stimabile con ragionevole
certezza la loro recuperabilita.

| beni immateriali, costituiti da Diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno sono iscritti
nell’attivo patrimoniale solo se individualmente identificabili, se la Societa acquisisce il potere di
usufruire dei benefici economici futuri derivanti dallo stesso bene e puo limitare 'accesso da
parte di terzi a tali benefici e se il loro costo e stimabile con sufficiente attendibilita.

| beni immateriali costituiti dai costi per I'ottenimento dei contratti di vendita sono iscritti
nell’attivo patrimoniale solo se sostenuti specificatamente per un contratto di vendita, se
I'ottenimento del contratto e ragionevolmente certo e se tali costi sono recuperabili tramite il
contratto di vendita. Sono invece rilevati a conto economico, quando sostenuti, i costi ricorrenti
o di importo irrilevante, i costi recuperati tramite il contratto di vendita nello stesso esercizio in
cui sono sostenuti e i costi che sarebbero stati sostenuti anche se il contratto non fosse stato
ottenuto

L’avviamento & iscritto nell’attivo patrimoniale solo se € acquisito a titolo oneroso, ha un valore
quantificabile, & costituito all’origine da oneri e costi ad utilita differita nel tempo che
garantiscano quindi benefici economici futuri ed e soddisfatto il principio della recuperabilita del
relativo costo.

Le migliorie e le spese incrementative su beni di terzi sono iscritte tra le altre immobilizzazioni
immateriali qualora non siano separabili dai beni stessi, altrimenti sono iscritte tra le specifiche
voci delle immobilizzazioni materiali.



Gli acconti ai fornitori per I'acquisto di immobilizzazioni immateriali sono iscritti nell’attivo
patrimoniale alla data in cui sorge I'obbligo al pagamento dei relativi importi. Le immobilizzazioni
immateriali in corso sono rilevate alla data in cui sono sostenuti i primi costi per la costruzione
del bene e comprendono i costi interni ed esterni sostenuti per la sua realizzazione.

Le immobilizzazioni immateriali sono ammortizzate sistematicamente e la quota di
ammortamento imputata a ciascun esercizio si riferisce alla ripartizione del costo sostenuto
sullintera durata di utilizzazione. L'ammortamento decorre dal momento in cui
I'immobilizzazione & disponibile e pronta per I'uso. La sistematicita dellammortamento &
funzionale alla correlazione dei benefici attesi.

Le immobilizzazioni immateriali sono ammortizzate, a quote costanti, come segue:

- | costi d’impianto e ampliamento sono ammortizzati in un periodo pari a cinque anni.

- | costi di sviluppo sono ammortizzati secondo la loro vita utile ed in ogni caso entro un periodo
non superiore a cinque anni.

- | beni immateriali (diritti di brevetto industriale, diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno,
concessioni, licenze , costi per I'ottenimento dei contratti di vendita e marchi) sono ammortizzati
nel periodo minore fra la durata legale o contrattuale e la residua possibilita di utilizzazione. La
stima della vita utile dei marchi non eccede i venti anni.

- ’avviamento e sistematicamente ammortizzato secondo la sua vita utile con riferimento al
periodo di tempo entro il quale & probabile si manifesteranno i benefici economici ad esso
connessi e in ogni caso per un periodo non superiore ai venti anni. Nei casi in cui non sia possibile
stimare attendibilmente la vita utile I'avviamento & ammortizzato in un periodo non superiore a
dieci anni.

-Altre immobilizzazioni migliorie su beni di terzi: sono ammortizzate nel periodo minore tra quello
di utilita futura delle spese sostenute e quello residuo della locazione, tenuto conto dell’eventuale
periodo di rinnovo, se dipendente dalla Societa.

Le immobilizzazioni in corso non sono oggetto di ammortamento. Il processo di ammortamento
inizia nel momento in cui tali valori sono riclassificati alle rispettive voci di competenza delle
immobilizzazioni immateriali.

Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono rilevate inizialmente alla data in cui avviene il trasferimento
dei rischi e benefici connessi al bene acquisito e sono iscritte al costo di acquisto o di produzione,
rettificato dei rispettivi ammortamenti accumulati e delle eventuali svalutazioni. Il costo di
acquisto e il costo effettivamente sostenuto per I'acquisizione del bene ed include anche i costi
accessori. Il costo di produzione comprende tutti i costi diretti e i costi generali di produzione, per
la quota ragionevolmente imputabile all'immobilizzazione, relativi al periodo di fabbricazione e
fino al momento dal quale il bene e pronto per I'uso.

| costi di manutenzione ordinaria, relativi alle manutenzioni e riparazioni ricorrenti effettuate per
mantenere i cespiti in un buono stato di funzionamento per assicurarne la vita utile prevista, la
capacita e la produttivita originarie, sono rilevati a conto economico nell’esercizio in cui sono
sostenuti.

| costi di manutenzione straordinaria, che si sostanziano in ampliamenti, ammodernamenti,
sostituzioni e altri miglioramenti riferibili al bene che producono un aumento significativo e
misurabile di capacita, di produttivita o di sicurezza dei cespiti ovvero ne prolungano la vita utile,
sono capitalizzabili nei limiti del valore recuperabile del bene.
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| costi stimati per lo smantellamento e/o ripristino sono iscritti ad incremento del costo del
cespite nel momento in cui € assunta I'obbligazione a smantellare il cespite e/o ripristinare il sito
in cui il cespite e ubicato in contropartita a un fondo rischi e oneri. Gli aggiornamenti di stima di
tali costi sono portati ad incremento o decremento del cespite cui si riferiscono.

Nel processo di stima di tali costi si tiene conto dell'orizzonte temporale previsto per il loro
sostenimento quando la data di sopravvenienza & lontana nel tempo e tale da rendere
significativamente diverso il valore attuale dell’obbligazione rispetto a quello della passivita
stimata al momento dell’esborso.

Gli ammortamenti sono calcolati in modo sistematico e costante, sulla base della residua
possibilita di utilizzazione dei cespiti.

L’'ammortamento decorre dal momento in cui I'immobilizzazione e disponibile e pronta per I'uso.
In applicazione del principio della rilevanza di cui all’art. 2423, comma 4, del Codice Civile, e di
guanto previsto dal principio contabile di riferimento, nel primo esercizio di ammortamento le
aliquote sono ridotte della meta.

L'ammortamento e calcolato anche sui cespiti temporaneamente non utilizzati.

| terreni non sono oggetto di ammortamento; se il valore dei fabbricati incorpora anche quello
dei terreni sui quali insistono, il valore del fabbricato € scorporato, anche in base a stime, per
determinarne il corretto ammortamento.

[l valore da ammortizzare ¢ la differenza tra il costo dell'immobilizzazione e, se determinabile, il
valore residuo al termine del periodo di vita utile che viene stimato nel momento della redazione
del piano di ammortamento e rivisto periodicamente al fine di verificare che la stima iniziale sia
ancora valida. 'ammortamento viene interrotto se, in seguito all’aggiornamento della stima, il
presumibile valore residuo risulta pari o superiore al valore netto contabile.

Il piano di ammortamento viene periodicamente rivisto per verificare se sono intervenuti
cambiamenti tali da richiedere una modifica delle stime effettuate nella determinazione della
residua possibilita di utilizzazione. Se quest’ultima & modificata, il valore contabile
dell'immobilizzazione al tempo di tale cambiamento & ripartito sulla nuova vita utile residua del
cespite.

Le aliquote di ammortamento applicate ed invariate rispetto al precedente esercizio sono le
seguenti:

Aliquota

Impianti e Macchinari

Impianti specifici 5%

Attrezzature industriali e commerciali

Attrezzature industriali e commerciali 15%
Altri beni

Mobili e arredi 12%
Macchine Elettroniche Ufficio 20%
Autovetture 25%

Le immobilizzazioni materiali condotte in locazione finanziaria vengono iscritte nell’attivo
patrimoniale al momento dell’eventuale esercizio del diritto di riscatto. Nel periodo di locazione
i canoni vengono rilevati a conto economico, fra i costi della produzione, nei periodi di
competenza. Nella Nota Integrativa vengono indicati gli effetti sulle voci di bilancio, sul
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patrimonio netto e sul risultato d’esercizio che sarebbero derivati dall’applicazione del cosiddetto
“metodo finanziario”.

Le immobilizzazioni materiali destinate alla vendita sono riclassificate nell’attivo circolante solo
se vendibili alle loro condizioni attuali, la vendita appare altamente probabile ed € previsto che si
concluda nel breve termine. Tali immobilizzazioni non sono ammortizzate e sono valutate al
minore tra il valore netto contabile ed il valore di realizzazione desumibile dall’andamento del
mercato.

Le immobilizzazioni materiali obsolete e in generale quelle che non sono piu utilizzate o utilizzabili
nel ciclo produttivo in modo permanente non sono oggetto di ammortamento e sono valutate al
minore tra il valore netto contabile e il valore recuperabile.

Le immobilizzazioni materiali vengono rivalutate, nei limiti del loro valore recuperabile, solo nei
casi in cui la legge lo preveda o lo consenta.

Perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali

In presenza, alla data di riferimento del bilancio, di indicatori di perdite durevoli di valore delle
immobilizzazioni immateriali e materiali si procede alla stima del loro valore recuperabile.
Qualora il loro valore recuperabile, inteso come il maggiore tra il valore d’uso e il suo fair value,
al netto dei costi di vendita, sia inferiore al corrispondente valore netto contabile si effettua la
svalutazione delle immobilizzazione.

Quando non e possibile stimare il valore recuperabile di una singola immobilizzazione tale analisi
& effettuata con riferimento alla cosiddetta “unita generatrice di flussi di cassa” (nel seguito
“UGC”"), ossia il piu piccolo gruppo identificabile di attivita che include 'immobilizzazione oggetto
di valutazione e genera flussi finanziari in entrata che sono ampiamente indipendenti dai flussi
finanziari in entrata generati da altre attivita o gruppi di attivita.

Il valore d’uso e determinato sulla base del valore attuale dei flussi finanziari futuri che si prevede
abbiano origine dall'immobilizzazione lungo la sua vita utile, risultanti dai piu recenti piani
approvati dall’organo amministrativo relativamente agli esercizi. | flussi finanziari relativi agli
esercizi successivi rispetto a quelli presi a riferimento da tali piani sono determinati attraverso
proiezioni degli stessi piani, facendo uso di un tasso di crescita giustificato da specifiche
assunzioni.

| flussi finanziari futuri sono stimati facendo riferimento alle condizioni correnti delle
immobilizzazioni e pertanto non includono i flussi in entrata o in uscita che si suppone debbano
derivare da future ristrutturazioni per le quali la Societa non si € ancora impegnata, o dal
miglioramento o dall’ottimizzazione del rendimento dell'immobilizzazione.

Il tasso di sconto usato ai fini del calcolo del valore attuale ¢ il tasso al lordo delle imposte che
riflette le valutazioni correnti di mercato del valore temporale del denaro nonché dei rischi
specifici dell'immobilizzazione per i quali le stime dei flussi finanziari futuri non sono state
rettificate.

Tale tasso & stimato attraverso il tasso implicito utilizzato per attivita similari o nelle contrattazioni
correntemente presenti nel mercato.

Il fair value & determinato prendendo a riferimento prioritariamente I'eventuale prezzo pattuito
in un accordo vincolante di vendita stabilito in una libera transazione o il prezzo di mercato in un
mercato attivo. Se non esiste un accordo vincolante di vendita né alcun mercato attivo, il fair
value & determinato in base alle migliori informazioni disponibili per riflettere 'ammontare che
la Societa potrebbe ottenere, alla data di riferimento del bilancio, dalla vendita dell’attivita in una
libera transazione tra parti consapevoli e disponibili. Nel determinare tale ammontare, si



considera il risultato di recenti transazioni per attivita similari effettuate all'interno dello stesso
settore in cui opera la Societa.

Ai fini della determinazione del valore recuperabile, dal fair value sono sottratti i costi di vendita.
In presenza di una perdita durevole di valore, la stessa viene imputata in primo luogo, qualora
esistente, a riduzione del valore dell’avviamento e, successivamente, alle altre attivita, in
proporzione al loro valore netto contabile.

La svalutazione per perdite durevoli di valore é ripristinata qualora siano venuti meno i motivi che
I'avevano giustificata. Il ripristino di valore si effettua nei limiti del valore che I'attivita avrebbe
avuto ove la rettifica non avesse mai avuto luogo, vale a dire tenendo conto degli ammortamenti
che sarebbero stati effettuati in assenza di svalutazione. Non e possibile ripristinare la
svalutazione rilevata sull’avviamento e sugli oneri pluriennali.

Immobilizzazioni finanziarie

Le partecipazioni e i titoli di debito destinati a permanere durevolmente nel patrimonio
dell'impresa per effetto della volonta della direzione aziendale e dell’effettiva capacita della
Societa di detenerle per un periodo prolungato di tempo vengono classificate nelle
immobilizzazioni finanziarie. Diversamente, vengono iscritte nell’attivo circolante. |l
cambiamento di destinazione tra attivo immobilizzato e attivo circolante, o viceversa, € rilevato
secondo i criteri valutativi specifici del portafoglio di provenienza.

La classificazione dei crediti tra le immobilizzazioni finanziarie e I'attivo circolante e effettuata in
base al criterio della destinazione degli stessi rispetto all’attivita ordinaria e pertanto,
indipendentemente dalla scadenza, i crediti di origine finanziaria sono classificati tra le
immobilizzazioni finanziarie mentre quelli di origine commerciale sono classificati nell’attivo
circolante. Il criterio di valutazione dei crediti e esposto nel prosieguo.

Crediti

| crediti iscritti in bilancio rappresentano diritti ad esigere, ad una scadenza individuata o
individuabile, ammontari fissi o determinabili di disponibilita liquide, o di beni/servizi aventi un
valore equivalente, da clienti o da altri soggetti.

| crediti originati da ricavi per operazioni di dalla vendita di beni e prestazioni di servizi sono
rilevati secondo i requisiti quanto indicato i nel paragrafo di commento relativo ai ricavi.

| crediti che si originano per ragioni differenti dallo scambio di beni e servizi sono iscrivibili in
bilancio se sussiste “titolo” al credito, vale a dire se essi rappresentano effettivamente
un’obbligazione di terzi verso la Societa.

| crediti sono rilevati secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore
temporale e del valore di presumibile realizzo.

Il criterio del costo ammortizzato non & applicato nei casi in cui i suoi effetti sono irrilevanti,
generalmente per i crediti a breve termine o quando i costi di transazione, commissioni pagate
tra le parti e ogni altra differenza tra valore iniziale e valore a scadenza del credito sono di scarso
rilievo.

Tali crediti sono inizialmente iscritti al valore nominale al netto dei premi, degli sconti, degli
abbuoni previsti contrattualmente o comunque concessi e sono successivamente valutati sempre
al valore nominale piu gli interessi calcolati al tasso di interesse nominale, dedotti gli incassi
ricevuti per capitale e interessi e al netto delle svalutazioni stimate e delle perdite su crediti
contabilizzate per adeguare il credito valore di presumibile realizzo.
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Sconti e abbuoni di natura finanziaria, che non hanno concorso alla determinazione del valore di
presumibile realizzo in quanto non prevedibili al momento della rilevazione iniziale del credito,
sono rilevati al momento dell’incasso come oneri di natura finanziaria.

Con riferimento al valore di presumibile realizzo, il valore contabile dei crediti & rettificato tramite
un fondo svalutazione per tenere conto della probabilita che i crediti abbiano perso valore. A tal
fine sono considerati indicatori, sia specifici sia in base all’esperienza e ogni altro elemento utile,
che facciano ritenere probabile una perdita di valore dei crediti. La stima del fondo svalutazione
crediti avviene tramite I'analisi dei singoli crediti individualmente significativi e a livello di
portafoglio per i restanti crediti, determinando le perdite che si presume si dovranno subire sui
crediti in essere alla data di bilancio.

’accantonamento al fondo svalutazione dei crediti assistiti da garanzie tiene conto degli effetti
relativi all’escussione di tali garanzie. Con riferimento ai crediti assicurati, I'accantonamento si
limita alla quota non coperta dall’assicurazione, solo se vi € la ragionevole certezza del
riconoscimento dell’indennizzo.

| crediti vengono cancellati dal bilancio quando i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti
dal credito sono estinti oppure quando la titolarita dei diritti contrattuali sui flussi finanziari
derivanti dal credito e trasferita e con essa sono trasferiti sostanzialmente tutti i rischi inerenti il
credito. Ai fini della valutazione del trasferimento dei rischi si tengono in considerazione tutte le
clausole contrattuali.

Quando il credito & cancellato dal bilancio in presenza delle condizioni sopra esposte, la differenza
fra il corrispettivo e il valore contabile del credito al momento della cessione e rilevata a conto
economico come perdita su crediti, salvo che il contratto di cessione non consenta di individuare
altre componenti economiche di diversa natura, anche finanziaria.

| crediti oggetto di cessione per i quali non sono stati trasferiti sostanzialmente tutti i rischi
rimangono iscritti in bilancio e sono assoggettati alle regole generali di valutazione sopra indicate.
L’anticipazione di una parte del corrispettivo pattuito da parte del cessionario trova contropartita
nello stato patrimoniale quale debito di natura finanziaria.

Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

Le partecipazioni sono inizialmente iscritte al costo di acquisto, comprensivo dei costi accessori e
successivamente valutate singolarmente in base al minor valore fra il costo d’acquisto e il valore
di realizzazione desumibile dall’landamento del mercato. Se vengono meno, in tutto o in parte, i
presupposti della rettifica per effetto della ripresa del valore di mercato, la rettifica stessa &
annullata fino, ma non oltre, al ripristino del costo.

Disponibilita liquide

Rappresentano i saldi attivi dei depositi bancari e postali, gli assegni, nonché il denaro e i valori
in cassa alla chiusura dell’esercizio. | depositi bancari e postali e gli assegni sono valutati al
presumibile valore di realizzo, il denaro e i valori bollati in cassa al valore nominale mentre le
disponibilita in valuta estera sono valutate al cambio in vigore alla data di chiusura dell’esercizio.

Ratei e risconti attivi e passivi
| ratei attivi e passivi rappresentano rispettivamente quote di proventi e di costi di competenza
dell’esercizio che avranno manifestazione finanziaria in esercizi successivi.



| risconti attivi e passivi rappresentano rispettivamente quote di costi e di proventi che hanno
avuto manifestazione finanziaria nel corso dell’esercizio o in precedenti esercizi ma che sono di
competenza di uno o piu esercizi successivi.

Sono pertanto iscritti in tali voci soltanto quote di costi e proventi, comuni a due o piu esercizi,
I'entita dei quali varia in ragione del tempo fisico o economico.

Alla fine di ciascun esercizio sono verificate le condizioni che ne hanno determinato la rilevazione
iniziale e, se necessario, sono apportate le necessarie rettifiche di valore. In particolare, oltre al
trascorrere del tempo, per i ratei attivi & considerato il valore presumibile di realizzazione mentre
per i risconti attivi € considerata la sussistenza del futuro beneficio economico correlato ai costi
differiti.

Patrimonio netto

Le operazioni tra la Societa e soci (operanti in qualita di soci) possono far sorgere dei crediti o dei
debiti verso soci. La Societa iscrive un credito verso soci quando i soci assumono un’obbligazione
nei confronti della Societa mentre iscrive un debito quando assume un’obbligazione nei confronti
dei soci.

| versamenti effettuati dai soci che non prevedono un obbligo di restituzione sono iscritti in
pertinente voce di patrimonio netto mentre i finanziamenti ricevuti dai soci che prevedono un
obbligo di restituzione sono iscritti tra i debiti.

Le azioni proprie, se presenti, sono iscritte per un valore corrispondente al loro costo di acquisto
in una riserva negativa di patrimonio netto in concomitanza all’acquisto delle azioni stesse.

La riserva negativa viene stornata, a seguito della delibera assembleare di annullamento delle
azioni proprie, e viene ridotto contestualmente il capitale sociale per il valore nominale delle
azioni annullate. L’eventuale differenza tra il valore contabile della riserva e il valore nominale
delle azioni annullate & imputata ad incremento o decremento del patrimonio netto.

In caso di alienazione delle azioni proprie, I'eventuale differenza tra il valore contabile della
riserva negativa e il valore di realizzo delle azioni alienate € imputata a incremento o decremento
di altra voce di patrimonio netto.

Fondi per rischi e oneri

| fondi per rischi e oneri rappresentano passivita di natura determinata, certe o probabili, con
data di sopravvenienza o ammontare indeterminati. In particolare, i fondi per rischi
rappresentano passivita di natura determinata ed esistenza probabile, i cui valori sono stimati,
mentre i fondi per oneri rappresentano passivita di natura determinata ed esistenza certa,
stimate nell'importo o nella data di sopravvenienza, connesse a obbligazioni gia assunte alla data
di bilancio, ma che avranno manifestazione numeraria negli esercizi successivi. | fondi sono iscritti
nel rispetto del principio di competenza a fronte di somme che si prevede verranno pagate ovvero
di beni e servizi che dovranno essere forniti al tempo in cui I'obbligazione dovra essere
soddisfatta.

Gli accantonamenti ai fondi rischi e oneri sono iscritti prioritariamente nelle voci di conto
economico delle pertinenti classi, prevalendo il criterio della classificazione per natura dei costi.
’entita degli accantonamenti ai fondi & misurata facendo riferimento alla miglior stima dei costi,
ivi incluse le spese legali, ad ogni data di bilancio. Peraltro, in presenza di un fondo per oneri, il
processo di stima puo tenere in considerazione |'orizzonte temporale di riferimento se & possibile
operare una stima ragionevolmente attendibile dell’esborso connesso all’'obbligazione e della
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data di sopravvenienza e quest’ultima € cosi lontana nel tempo da rendere significativamente
diverso il valore attuale dell’obbligazione e |a passivita stimata al momento dell’esborso.
Qualora nella misurazione degli accantonamenti si pervenga alla determinazione di un campo di
variabilita di valori, 'accantonamento rappresenta la miglior stima fattibile tra i limiti massimi e
minimi del campo di variabilita dei valori. In presenza di polizze assicurative a copertura di
passivita potenziali, nella stima dei fondi si tiene conto di eventuali rimborsi assicurativi qualora
si ritenga che in caso di soccombenza il risarcimento sia ragionevolmente certo.

| fondi per rischi e oneri iscritti in un periodo precedente sono oggetto di riesame per verificarne
la corretta misurazione alla data di bilancio.

Il successivo utilizzo dei fondi e effettuato in modo diretto e solo per quelle spese e passivita per
le quali i fondi erano stati originariamente costituiti. Le eventuali differenze negative o le
eccedenze rispetto agli oneri effettivamente sostenuti sono rilevate a conto economico in
coerenza con l'accantonamento originario.

Trattamento di fine rapporto

Il trattamento di fine rapporto (TFR) rappresenta la prestazione cui il lavoratore subordinato ha
diritto in ogni caso di cessazione del rapporto di lavoro, ai sensi dell’art. 2120 del Codice Civile e
tenuto conto delle modifiche normative apportate dalla Legge 296/2006. Esso corrisponde al
totale delle indennita maturate, considerando ogni forma di remunerazione avente carattere
continuativo, al netto degli acconti erogati e delle anticipazioni parziali erogate in forza di
contratti collettivi o individuali o di accordi aziendali per le quali non ne é richiesto il rimborso
nonché al netto delle quote trasferite ai fondi di previdenza complementare o al fondo di
tesoreria gestito dall’INPS.

La passivita per TFR & pari a quanto si sarebbe dovuto corrispondere ai dipendenti nell’ipotesi in
cui alla data di bilancio fosse cessato il rapporto di lavoro. Gli ammontari di TFR relativi a rapporti
di lavoro cessati alla data di bilancio e il cui pagamento viene effettuato nell’esercizio successivo
sono classificati tra i debiti.

Debiti

| debiti sono passivita di natura determinata ed esistenza certa che rappresentano obbligazioni a
pagare ammontare fissi o determinabili di disponibilita liquide, o di beni/servizi aventi un valore
equivalente, di solito ad una data stabilita, a finanziatori, fornitori e altri soggetti.

La classificazione dei debiti tra le varie voci di debito e effettuata sulla base della natura (o
dell’origine) degli stessi rispetto alla gestione ordinaria a prescindere dal periodo di tempo entro
cui le passivita devono essere estinte.

| debiti originati da acquisti di beni e prestazioni di servizi sono rilevati secondo i requisiti indicati
nel paragrafo di commento relativo ai costi. | debiti di finanziamento e quelli sorti per ragioni
diverse dall’acquisizione dallo scambio di beni e servizi sono rilevati iscrivibili in bilancio quando
sorge I'obbligazione della Societa al pagamento verso la controparte, da individuarsi sulla base
delle norme legali e contrattuali. | debiti per gli acconti da clienti sono iscritti quando sorge il
diritto all'incasso dell’acconto.

| debiti sono rilevati in bilancio secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del
fattore temporale.

Il criterio del costo ammortizzato non & applicato nei casi in cui i suoi effetti sono irrilevanti,
generalmente per i debiti a breve termine o quando i costi di transazione, commissioni pagate tra



le parti e ogni altra differenza tra valore iniziale e valore a scadenza del debito sono di scarso
rilievo.

Tali debiti sono inizialmente iscritti al valore nominale al netto dei premi, degli sconti, degli
abbuoni previsti contrattualmente o comunqgue concessi e sono successivamente valutati sempre
al valore nominale piu gli interessi passivi calcolati al tasso di interesse nominale, dedotti i
pagamenti per capitale e interessi.

In presenza di estinzione anticipata, la differenza fra il valore contabile residuo del debito e
I'esborso relativo all’estinzione é rilevata nel conto economico fra i proventi/oneri finanziari.
Sconti e abbuoni di natura finanziaria, che non hanno concorso alla determinazione del valore
iniziale di iscrizione in quanto non prevedibili al momento della rilevazione iniziale del debito,
sono rilevati al momento del pagamento come proventi di natura finanziaria.

Ricavi e costi

ricavi derivanti dalla vendita di beni e dalla prestazione di servizi relativi sia alla gestione
caratteristica sia a quella accessoria sono rilevati in base al modello contabile introdotto dal
nuovo principio OIC 34 che si articola nelle seguenti fasi:

a) determinazione del prezzo complessivo del contratto;

b) identificazione dell’unita elementare di contabilizzazione;

c) valorizzazione delle unita elementari di contabilizzazione; e

d) rilevazione dei ricavi.

Il prezzo complessivo del contratto &€ desumibile dalle clausole contrattuali. Sconti, abbuoni,
penalita e resi sono contabilizzati a riduzione dei ricavi sulla base della migliore stima del
corrispettivo tenendo conto dell’esperienza storica e/o di elaborazioni statistiche. Per stimare tali
importi, tenuto conto della tipologia dei contratti stipulati, la Societa utilizza il metodo
dell'importo piu probabile, quando il contratto ha soltanto due risultati possibili. Nella
determinazione del prezzo complessivo si tiene conto anche degli importi dovuti ai clienti che
sono assimilabili a sconti e quindi contabilizzati in riduzione del prezzo complessivo. Viceversa, gli
importi dovuti ai clienti relativi a prestazioni ricevute, inclusi nel medesimo contratto, sono
contabilizzati come costi.

Nel caso di contratti con termini di pagamento con scadenza oltre i 12 mesi dal momento della
rilevazione iniziale, senza corresponsione di interessi, o con interessi significativamente diversi
dai tassi di interesse di mercato, il prezzo complessivo del contratto & determinato attualizzando
i flussi finanziari futuri al tasso di interesse di mercato.

La Societa analizza i contratti di vendita al fine di stabilire quali sono le unita elementari di
contabilizzazione, vale a dire se da un unico contratto di vendita possano scaturire piu diritti e
obbligazioni da contabilizzare separatamente in relazione ai singoli beni, servizi o altre prestazioni
promesse al cliente.

Non si procede a separare le singole unita elementari di contabilizzazione quando i benie i servizi
previsti dal contratto sono integrati o interdipendentitra loro, le prestazioni previste dal contratto
non rientrano nelle attivita caratteristiche, ciascuna delle prestazioni previste dal contratto
di vendita viene effettuata nello stesso esercizio e quando, in presenza di contratti non
particolarmente complessi la separazione delle singole unita elementari di contabilizzazione
produrrebbe effetti irrilevanti sull’lammontare complessivo dei ricavi.

Tenuto conto di quanto sopra e sulla base delle analisi effettuate, la Societa ritiene che i singoli
contratti di vendita posti in essere nell’esercizio contengano un’unica unita elementare di
contabilizzazione.

Dopo aver determinato il valore delle singole unita elementari di contabilizzazione, la Societa
procede a rilevare i ricavi in bilancio sulla base del principio di competenza economica.
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Per le unita elementari di contabilizzazione che rappresentano la vendita di beni, i ricavi sono
rilevati quando entrambe le seguenti condizioni sono soddisfatte:

a) e avvenuto il trasferimento sostanziale dei rischi e benefici connessi alla vendita; e

b) 'ammontare dei ricavi puo essere determinato in modo attendibile.

Nel valutare se il trasferimento sostanziale dei rischi sia avvenuto, la Societa tiene conto sia di
fattori qualitativi sia di fattori quantitativi, senza considerare il rischio di credito.

Il trasferimento sostanziale dei benefici avviene quando la Societa trasferisce alla controparte la
capacita di decidere dell’'uso del bene e di ottenere i relativi benefici in via definitiva.

In particolare, i ricavi per le vendite sono rilevati quando....

| ricavi per prestazione di servizi sono rilevati a conto economico in base allo stato di avanzamento
se sono rispettate entrambe le seguenti condizioni:

a) I"accordo tra le parti prevede che il diritto al corrispettivo per la Societa maturi via via che
la prestazione e eseguita; e
b) I’'ammontare del ricavo di competenza puo essere determinato attendibilmente.

Nel caso in cui la Societa non possa rilevare il ricavo secondo il criterio dello stato di avanzamento,
il ricavo per il servizio prestato & iscritto a conto economico quando la prestazione e stata
definitivamente completata.

Se successivamente la Societa rivede le proprie stime poste alla base della rilevazione iniziale di
un ricavo, essa procede ad aggiornare il valore per tener conto delle ulteriori informazioni che il
trascorrere del tempo consente di acquisire in merito a presupposti o fatti sui quali era fondata
la stima originaria. Se interviene una modifica contrattuale che prevede una prestazione
aggiuntiva per un corrispettivo aggiuntivo, essa & contabilizzata separatamente. In caso di sola
modifica del corrispettivo o di sola modifica delle prestazioni da effettuare, gli effetti del
cambiamento sono contabilizzati allocando il valore residuo del contratto alle prestazioni da
effettuare.

| ricavi per i lavori in corso su ordinazione sono rilevati sulla base dei requisiti indicati nel
precedente paragrafo di commento.

| costi della produzione sono rilevati al netto di resi, sconti, abbuoni e premi. | costi originati da
acquisti di beni sono rilevati in base al principio della competenza quando si e verificato il
trasferimento sostanziale dei rischi e benefici.

| costi originati da acquisti di servizi sono rilevati in base allo stato di avanzamento delle
prestazioni ricevute se il contratto tra le parti prevede che I'obbligo al pagamento del
corrispettivo per I'acquirente matura via via che la prestazione e ricevuta e 'ammontare del costo
di competenza puo essere misurato attendibilmente. Se tali condizioni non sono rispettate il
costo é rilevato quando la prestazione & stata completata.

| ricavi e i proventi, i costi e gli oneri relativi ad operazioni in valuta sono determinati al cambio a
pronti alla data nella quale la relativa operazione & compiuta.

| contributi in conto esercizio dovuti sia in base alla legge sia in base a disposizioni contrattuali
sono rilevati per competenza nell’esercizio in cui & sorto con certezza il diritto a percepirli.

Nei casi di applicazione del metodo del costo ammortizzato, gli interessi sono rilevati in base al
criterio dell’interesse effettivo.

Gli oneri finanziari sono rilevati per un importo pari a quanto maturato nell’esercizio.

Gli elementi di ricavo o di costo di entita o incidenza eccezionali sono commentati in un apposito

paragrafo della presente Nota Integrativa.

Ricavi derivanti dalla somministrazione di gas ed energia elettrica
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| ricavi derivanti dalla somministrazione di gas ed energia elettrica sono stati ragionevolmente e
prudenzialmente determinati sulla base dei volumi venduti e delle tariffe applicate, in conformita,
ove previsto, ai criteri di determinazione fissati dall’Autorita per I'Energia Elettrica e il Gas e il
Sistema Idrico. La rilevazione dei consumi di competenza avviene mediante lettura periodica di
misuratori fiscali, comunemente detti contatori.

Per il servizio gas, in considerazione dell'impossibilita di rilevare la totalita dei consumi alla fine di
ciascun periodo, parte dei ricavi € oggetto di un processo di stima; per la determinazione dei
relativi consumi, si tiene conto dei metri cubi acquistati nel periodo, ridotti opportunamente per
I'ammontare delle perdite di rete, determinate con criteri consolidati legati alla consistenza dei
dati di periodi precedenti con opportuni sistemi statistici.

| ricavi relativi ai contributi di allacciamento, per prassi settoriale, sono imputati interamente
all’esercizio in cui sono percepiti. Tali ricavi rappresentano il costo “una tantum” che 'utente
sostiene in virtu di una clausola contrattuale e che si aggiunge al costo variabile sopportato per
la fornitura del servizio.

Dividendi

| dividendi vengono rilevati in bilancio come proventi finanziari nell’esercizio nel quale, in
conseguenza della delibera assunta dall’assemblea dei soci della Societa partecipata di distribuire
I'utile o eventualmente le riserve, sorge il diritto alla riscossione da parte della Societa.

Non si procede alla rilevazione di proventi finanziari nel caso in cui la partecipata distribuisca, a
titolo di dividendo, azioni proprie o attribuisca azioni derivanti da aumenti gratuiti di capitale.

Imposte sul reddito

Le imposte correnti sono calcolate sulla base di una realistica previsione del reddito imponibile
dell’'esercizio, determinato secondo quanto previsto dalla legislazione fiscale, e applicando le
aliquote d’imposta vigenti alla data di bilancio. Il relativo debito tributario & rilevato nello stato
patrimoniale al netto degli acconti versati, delle ritenute subite e dei crediti d'imposta
compensabili e non richiesti a rimborso; nel caso in cui gli acconti versati, le ritenute ed i crediti
eccedano le imposte dovute viene rilevato il relativo credito tributario.

| crediti e i debiti tributari sono valutati secondo il criterio del costo ammortizzato, salvo i casi in
cui siano esigibili entro 12 mesi.

Le imposte sul reddito differite e anticipate sono calcolate sul’ammontare cumulativo di tutte le
differenze temporanee esistenti tra i valori delle attivita e delle passivita determinati con i criteri
di valutazione civilistici ed il loro valore riconosciuto ai fini fiscali, destinate ad annullarsi negli
esercizi successivi.

Le imposte differite relative a differenze temporanee imponibili correlate a partecipazioni in
Societa controllate e a operazioni che hanno determinato la formazione di riserve in sospensione
d’imposta non sono rilevate solo qualora siano soddisfatte le specifiche condizioni previste dal
principio di riferimento.

Le imposte differite relative ad operazioni che hanno interessato direttamente il patrimonio netto
non sono rilevate inizialmente a conto economico ma contabilizzate tra i fondi per rischi e oneri
tramite riduzione della corrispondente posta di patrimonio netto.

Le imposte sul reddito differite e anticipate sono rilevate nell’esercizio in cui emergono le
differenze temporanee e sono calcolate applicando le aliquote fiscali in vigore nell’esercizio nel
quale le differenze temporanee si riverseranno, qualora tali aliquote siano gia definite alla data
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di riferimento del bilancio, diversamente sono calcolate in base alle aliquote in vigore alla data di
riferimento del bilancio.

Le imposte anticipate sulle differenze temporanee deducibili e sul beneficio connesso al riporto
a nuovo di perdite fiscali sono rilevate e mantenute in bilancio solo se sussiste la ragionevole
certezza del loro futuro recupero, attraverso la previsione di redditi imponibili o la disponibilita di
sufficienti differenze temporanee imponibili negli esercizi in cui le imposte anticipate si
riverseranno.

Un’attivita per imposte anticipate non contabilizzata o ridotta in esercizi precedenti, in quanto
non sussistevano i requisiti per il suo riconoscimento o mantenimento in bilancio, & iscritta o
ripristinata nell’esercizio in cui sono soddisfatti tali requisiti.

Nello stato patrimoniale le imposte differite e anticipate sono compensate quando ne ricorrono
i presupposti (possibilita e intenzione di compensare), il saldo della compensazione & iscritto nelle
specifiche voci dell’attivo circolante, se attivo, e dei fondi per rischi e oneri, se passivo.

In nota integrativa e presentato un prospetto delle differenze temporanee che hanno comportato
la rilevazione di imposte differite e anticipate, specificando I'aliquota applicata e le variazioni
rispetto all’esercizio precedente, gli importi addebitati o accreditati a conto economico o a
patrimonio netto e le voci escluse dal calcolo nonché 'ammontare delle imposte anticipate
contabilizzate in bilancio attinenti a perdite dell’esercizio o di esercizi precedenti e 'ammontare
delle imposte non ancora contabilizzato.

Cambiamenti di principi contabili

Un cambiamento di principio contabile & ammesso solo se & richiesto da nuove disposizioni
legislative o da nuovi principi contabili (cambiamenti obbligatori di principi contabili) o & adottato
autonomamente per una migliore rappresentazione in bilancio dei fatti e delle operazioni della
Societa (cambiamenti volontari di principi contabili).

| cambiamenti obbligatori di principi contabili sono contabilizzati in base a quanto previsto dalle
specifiche disposizioni transitorie contenute nella legge o nei nuovi principi contabili.

| cambiamenti volontari di principi contabili e, in assenza di specifiche disposizioni transitorie, i
cambiamenti obbligatori di principi contabili sono determinati retroattivamente vale a dire sono
rilevati nell’esercizio in cui viene adottato il nuovo principio contabile e i relativi effetti sono
contabilizzati sul saldo di apertura del patrimonio netto dell’esercizio in corso.

Ai soli fini comparativi, viene rettificato il saldo di apertura del patrimonio netto dell’esercizio
precedente e i dati comparativi dell’esercizio precedente come se il nuovo principio contabile
fosse sempre stato applicato.

Quando, dopo aver fatto ogni ragionevole sforzo, non sia fattibile determinare I'effetto di
competenza dell’esercizio precedente, o cid risulti eccessivamente oneroso, la Societa applica il
nuovo principio contabile al valore contabile delle attivita e passivita all'inizio dell’esercizio in
corso ed effettua una rettifica corrispondente sul saldo d’apertura del patrimonio netto
dell’esercizio in corso. Quando, dopo aver fatto ogni ragionevole sforzo, non é fattibile calcolare
I'effetto cumulato pregresso del cambiamento di principio o la determinazione dell’effetto
pregresso risulti eccessivamente onerosa, la Societa applica il nuovo principio contabile a partire
dalla prima data in cui cio risulti fattibile. Quando tale data coincide con l'inizio dell’esercizio in
corso, il nuovo principio contabile & applicato prospetticamente.

Le motivazioni alla base dei cambiamenti di principi contabili, gli effetti derivanti dalla loro
adozione sulle voci di bilancio dell’esercizio in corso e di quello precedente e le motivazioni alla
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base dell’utilizzo delle facilitazioni concesse dal principio contabile OIC 29 sono evidenziati e
commentati nella Nota Integrativa.

Correzioni di errori

Una correzione di errore & rilevata in bilancio nel momento in cui si individua una
rappresentazione qualitativa e/o quantitativa non corretta di un dato di bilancio e/o di
un’informazione fornita in Nota Integrativa e nel contempo sono disponibili le informazioni e i
dati per il suo corretto trattamento.

La correzione di errori rilevanti commessi in esercizi precedenti e effettuata rettificando la voce
patrimoniale a suo tempo interessata dall’errore in contropartita del saldo d’apertura del
patrimonio netto dell’'esercizio in cui si individua I'errore mentre la correzione di errori non
rilevanti commessi in esercizi precedenti € contabilizzata nel conto economico dell’esercizio in
cui si individua I'errore.

Ai soli fini comparativi, quando fattibile, gli errori rilevanti commessi negli esercizi precedenti
sono corretti rideterminando gli importi comparativi per 'esercizio precedente mentre gli errori
rilevanti commessi prima dell’inizio dell’esercizio precedente rideterminando i saldi di apertura
di attivita, passivita e patrimonio netto dell’esercizio precedente.

Quando non e fattibile determinare I'effetto di competenza dell’esercizio precedente di un errore
rilevante, viene rideterminato il saldo di apertura di attivita, passivita e patrimonio netto per
I'esercizio corrente contabilizzando la correzione dell’errore sul saldo di apertura del patrimonio
netto dell’esercizio in cui & individuato I’errore.

Quando non é fattibile determinare I'effetto cumulativo di un errore rilevante all'inizio
dell’esercizio corrente, per tutti gli esercizi precedenti, sono rideterminatii valori comparativi per
correggere 'errore rilevante a partire dalla prima data in cui cio risulta fattibile. La descrizione
dell’errore rilevante commesso in esercizi precedenti, 'ammontare della correzione operata per
ogni voce dello stato patrimoniale e del conto economico interessata e le motivazioni alla base
dell’'utilizzo delle facilitazioni concesse dal principio contabile OIC 29 sono illustrati nella Nota
Integrativa.

Utilizzo di stime

La redazione del bilancio richiede I'effettuazione di stime che hanno effetto sui valori delle attivita
e passivita e sulla relativa informativa di bilancio. | risultati che si consuntiveranno potranno
differire da tali stime. Le stime sono riviste periodicamente e gli effetti dei cambiamenti di stima,
ove non derivanti da stime errate, sono rilevati nel conto economico dell’esercizio in cui si
verificano i cambiamenti, se gli stessi hanno effetti solo su tale esercizio, e anche negli esercizi
successivi se i cambiamenti influenzano sia I'esercizio corrente sia quelli successivi.

Fatti intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio

| fatti intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio che evidenziano condizioni gia esistenti alla data
di riferimento del bilancio e che richiedono modifiche ai valori delle attivita e passivita, secondo
qguanto previsto dal principio contabile di riferimento, sono rilevati in bilancio, in conformita al
postulato della competenza, per riflettere I'effetto che tali eventi comportano sulla situazione
patrimoniale e finanziaria e sul risultato economico alla data di chiusura dell’esercizio.

| fatti intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio che indicano situazioni sorte dopo la data di
bilancio, che non richiedono variazione dei valori di bilancio, secondo quanto previsto dal



principio contabile di riferimento, in quanto di competenza dell’esercizio successivo, non sono
rilevati nei prospetti del bilancio ma sono illustrati in nota integrativa, se ritenuti rilevanti per una
pit completa comprensione della situazione societaria.

Il termine entro cui il fatto si deve verificare perché se ne tenga conto & la data di redazione del
progetto di bilancio da parte degli Amministratori, salvo i casi in cui tra tale data e quella prevista
per I'approvazione del bilancio da parte dell’Assemblea si verifichino eventi tali da avere un
effetto rilevante sul bilancio.

Presupposto della continuita aziendale

La Societa, nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, ha realizzato un utile dell’esercizio pari ad
€1.329.825 .

Con riferimento alla situazione finanziaria, al 31 dicembre 2025 la Societa presenta una posizione
finanziaria netta per Euro 662.477 . (Euro 4.022.903 al 31 dicembre 2024).

Quale strumento di previsione e di continuo monitoraggio, la Societa ha predisposto il Budget
2026 in coerenza con il Piano 2025-2029 approvato dal Consiglio di amministrazione della Societa
nei primi mese del 2025, considerando I'evoluzione della situazione finanziaria con riferimento
agliimpegni finanziari correnti e di investimento, alle linee di credito disponibili, alle disponibilita
liquide esistenti, all’autofinanziamento aziendale.

Le previsioni economico finanziarie mostrano la sostenibilita economico finanziaria di medio
periodo della Societa

Al fine della valutazione del presupposto della continuita aziendale, si deve aggiungere la
proposta, da parte degli Amministratori, di destinare parte del risultato di periodo a riserva
straordinaria per supportare l'operativita finanziaria ed il futuro piano di investimenti della
Societa.

In considerazione di quanto sopra descritto, il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2025 ¢ stato
redatto nel presupposto della continuita aziendale.

SEZIONE 3

ANALISI DELLE VOCI DI BILANCIO E DELLE RELATIVE VARIAZIONI

STATO PATRIMONIALE: ATTIVO

IMMOBILIZZAZIONI

Immobilizzazioni immateriali

La posta ammonta ad Euro 1.319.234 con una variazione di Euro 193.888 rispetto al precedente
esercizio per l'effetto netto tra ammortamento del periodo e investimenti prevalentemente
ascrivibile a software.

Nelle pagine che seguono sono riportate, rispettivamente, le analisi delle variazioni del “Costo
originario” (Tabella 1), del “Fondo ammortamenti e svalutazioni” (Tabella 2) e dei “Valori netti”

(Tabella 3).
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Tabellal

Immobilizzazioni immateriali - Costo

Costo Storico
31.12.2024

incrementi

Decrementi

Costo Storico
31.12.2025

Riclassifiche

Costi di impianto 2.300 - 2.300

Costi di sviluppo

Diritto di brevetto / opere dell'ingegno 3.035.608 294.233 3.329.840

Concessioni, licenze,

Avviamento 669.515 - 669.515

Altre 99.852 190.330 290.182

Immobilizzazioni in corso e acconti 15.675 15.675

TOTALE 3.807.274 500.238 - - 4,307.512
Tabella 2

Immobilizzazioni immateriali -
Ammortamenti

Ammortmenti
31.12.2024

incrementi

Decrementi

Ammortmenti
31.12.2025

Riclassifiche

Costi di impianto 2.300 - 2.300
Costi di sviluppo -

Diritto di brevetto / opere dell'ingegno 1.925.937 283.453 2.209.390
Concessioni, licenze, -

Avviamento 669.515 - 669.515
Altre 99.852 7.222 107.073
Immobilizzazioni in corso e acconti -

TOTALE 2.697.603 290.675 - - 2.988.278

Tabella 3

Immobilizzazioni immateriali

plopX!

Fondo
amm.nti e
svalut.ni

Costo
originario

Valori netti

Costo

originario

2025
Fondo

amm.nti e Valori netti

svalut.ni

Costi di impianto 2.300 - 2.300 - 2.300 - 2.300 -
Costi di sviluppo - - - -
Diritto di brevetto / opere

dell'ingegno 3.035.608 -1.925.937 1.109.671  3.329.840  -2.209.390 1.120.450
Concessioni, licenze, - - - -
Avviamento 669.515 - 669.515 - 669.515 - 669.515 -
Altre 99.852 -99.852 - 290.182 -107.073 183.109
Immobilizzazioni in corso e acconti - - - 15.675 - 15.675
TOTALE 3.807.274 - 2.697.603 1.109.671 4.307.512 - 2.988.278 1.319.234

| costi di impianto e di ampliamento, interamente ammortizzati, sono costituiti dalle spese di

costituzione della societa.

| diritti di utilizzazione delle opere d’ingegno sono relativi al costo del software applicativo

specifico, per la gestione dell’'utenza e dell’'unbundling contabile e sono ammortizzati in cinque

anni.
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Nelle altre immobilizzazioni immateriali, sono stati ricomprese le spese incrementative su beni di

terzi.

Immobilizzazioni materiali

La posta ammonta ad Euro 71.711 . con una variazione di Euro 19.742 rispetto al precedente
esercizio . Tale variazione & attribuibile all’acquisto di hardware.

Nelle pagine che seguono sono riportate, rispettivamente, le analisi delle variazioni de

|Il

Costo

originario” (Tabella 1), del “Fondo ammortamenti e svalutazioni” (Tabella 2) e dei “Valori netti”

(Tabella 3).
Tabella 1

Immobilizzazioni materiali - Costo

Terreni e fabbricati

Costo Storico

31.12.2024 incrementi

Decrementi

Costo Storico
31.12.2025

Riclassifiche

Impianti e macchinario

Attrezzature industriali e commerciali

Altri beni 223.862 24.303 248.165
Immobilizzazioni in corso e acconti -
TOTALE 223.862 24.303 - - 248.165

Tabella 2

Immobilizzazioni materiali -

Ammortamenti

Terreni e fabbricati

Ammortmenti

31.12.2024 incrementi

Decrementi

Ammortmenti
31.12.2025

Riclassifiche

Impianti e macchinario

Attrezzature industriali e commerciali

Altri beni 164.966 11.489 176.455
Immobilizzazioni in corso e acconti -
TOTALE 164.966 11.489 - - 176.455

Tabella 3

Immobilizzazioni materiali

Terreni e fabbricati

2024
Fondo
amm.nti e
svalut.ni

Costo

L Valori netti
originario

Costo
originario

amm.nti e
svalut.ni

2025

Fondo
Valori netti

Impianti e macchinario

Attrezzature industriali e

commerciali - - -
Altri beni 223.862 164.966 58.896 248.165 -176.455 71.711
Immobilizzazioni in corso e acconti - - -
TOTALE 223.862 164.966 58.896 248.165 -176.455 71.711
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ATTIVO CIRCOLANTE

Crediti
La posta ammonta ad Euro 15.583.466 con una variazione di Euro -2.000.956 rispetto al 31
dicembre 2024.

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Verso clienti 13.228.801 14.692.592 -1.463.791

Verso imprese controllate - - _

Verso imprese collegate - - -

Verso imprese controllanti 15.424 40.464 - 25.040
Verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 1.496 52.672 - 51.176
Per crediti tributari 15.478 475.648 -460.170
Per imposte anticipate 763.117 966.721 -203.604
Verso altri 1.559.150 1.356.325 202.825
TOTALE 15.583.466 17.584.422 - 2.000.956

Crediti: Verso clienti

| crediti verso clienti, al netto del fondo svalutazione, ammontano ad Euro 13.228.801 e sono
cosi dettagliati:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Crediti v/Clienti 9.398.504 10.544.739 - 1.146.236
Fatture da emettere 8.573.677 9.214.850 - 641.174
(fondo svalutazione crediti) - 4.743.379 - 5.066.998 323.619
TOTALE 13.228.801 14.692.592 - 1.463.790

Le fatture da emettere, relative al servizio gas ed energia elettrica, derivano dalla modalita di
fatturazione posticipata dei consumi rispetto al periodo di effettivo prelievo.

La variazione rispetto al precedente esercizio € da attribuirsi in prevalenza alla variazione dei
crediti per fatture emesse e da emettere.

L'adeguamento del valore nominale dei crediti al valore di presunto realizzo e stato ottenuto
mediante apposito fondo svalutazione crediti che ha subito, nel corso dell'esercizio, le seguenti
movimentazioni:

Descrizione 31.12.2024 Incrementi Utilizzi 31.12.2025

Fondo svalutazione crediti 5.066.998 91.847 -415.466 4.743.379

L’accantonamento dell’esercizio paria 378.000 si & reso opportuno al fine di apprezzare e
rappresentare pienamente il rischio di solvibilita in relazione ad alcune situazioni creditorie delle
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utenze gas. La gestione dei crediti & costantemente monitorata dalla Societa e non si rilevano
situazioni di criticita.

L'utilizzo del fondo ammonta ad Euro 701.619 ed e relativo a posizioni per i quali sussistono i
presupposti per la loro definitiva inesigibilita.

Crediti: Verso Controllanti o®
La voce ammonta ad Euro 15.424 ed e cosi dettagliata per natura: - )
e

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Commerciali:

Crediti commerciali / (Servizi e prestazioni) -

Crediti commerciali / (Altri) 15.424 40.464 - 25.040

Finanziari: -

¢/c corrispondenza -

TOTALE 15.424 40.464 -25.040

| crediti di natura commerciale si riferiscono ai crediti verso la controllante Valle Umbra Servizi
S.p.A. relativi alla somministrazione di gas metano/E.E. ed alle somme erogate agli utenti
svantaggiati.

Crediti: Verso imprese sottoposte al controllo di controllanti

| Crediti verso imprese sottoposte al controllo di controllanti, ammontano ad Euro 1.496 e

sono cosi dettagliati

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Commerciali
Crediti V/Vretigas S.r.l. 1.496 52.672 - 51.176
Finanziari: -
Crediti VV/Vretigas S.r.l. -
TOTALE 1.496 52.672 -51.176

| crediti di natura commerciale si riferiscono ai crediti verso consociata V RETI GAS S.r.l. relativi
alla somministrazione di gas metano/E.E.

Crediti: Crediti tributari
| crediti tributari ammontano ad Euro 15.478 e sono cosi dettagliati:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Crediti Trib. per IVA .

Crediti Trib. per IRAP 96.676 - 96.676
Crediti Trib. per IRES 308.711 -308.711
Crediti Trib. Altri 15.478 70.261 - 54.784
TOTALE 15.478 475.648 - 460.170
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La variazione rispetto al 2024 deriva dai minori crediti tributari relativi al credito per imposte di
consumo su energia elettrica e gas ed IVA e dall'incremento del credito per imposta di bollo.

Imposte anticipate
La voce ammonta ad Euro 763.117 ed e cosi dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Imposte Anticipate IRAP - - - o
Imposte Anticipate IRES 763.117 966.721 -203.604 &

TOTALE 763.117 966.721 - 203.604

Gli amministratori, sulla base dei piani previsionali della Societa, ritengono che le differenze
temporanee saranno comungue riassorbibili attraverso gli imponibili futuri. La Voce é riferibile ad
accantonamenti al fondo rischi.

Per I'analisi delle differenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte
anticipate e per le altre informazioni inerenti la fiscalita differita si rinvia alla sezione sulle imposte
sul reddito della presente nota integrativa.

Di seguito la movimentazione dell’esercizio:

IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE

31.12.2024 Incrementi Utilizzi 31.12.2025

Importo Differenze

Accantonamento F.do Sval. Crediti/Rischi 4.028.002 -848.348 3.179.654

Importo Imposta

Accantonamento F.do Sval. Crediti 966.721 -203.604 763.117

Le imposte anticipate sono riferibili allo stanziamento del fondo svalutazione crediti ed alla sua
movimentazione dell’esercizio corrente.

Crediti: Verso altri
| crediti verso altri ammontano ad Euro 1.559.150 e sono cosi dettagliati:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Depositi Cauzionali attivi 1.464.713 1.478.975 - 14.261
Altri crediti 94.437 -122.650 217.087
TOTALE 1.559.150 1.356.325 202.825

Si tratta prevalentemente di depositi cauzionali attivi versati ai fornitori a garanzia delle forniture
di gas ed energia elettrica ed i crediti verso la CSEA per componenti di sistema. La variazione e
dovuta al decremento dei depositi cauzionali necessari per la garanzia delle forniture.
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DISPONIBILITA LIQUIDE

La voce ammonta ad Euro 2.713.583 con una variazione di Euro 66.412 rispetto al 31 dicembre
2024. Essa e cosi dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Depositi bancari e postali 2.712.093 2.646.170 65.923 {5 =
Disponibilita residue mutui - @q
Denaro e valori in cassa 1.490 1.001 489
TOTALE 2.713.583 2.647.171 66.412 S

Il saldo rappresenta le disponibilita liquide presso le banche e le Poste, nonché I'esistenza di
numerario alla data di chiusura dell'esercizio.

Per la variazione delle disponibilita liquide si fa rinvio al prospetto contabile del Rendiconto
Finanziario e relativo commento.

RATEI E RISCONTI

La voce ammonta ad Euro 137.049 . con una variazione di Euro -836.217 rispetto al 31 dicembre
2024.

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Risconti attivi 137.049 973.265 -836.217
Ratei attivi -
TOTALE 137.049 973.265 - 836.217

Misurano proventi e oneri la cui competenza & anticipata o posticipata rispetto alla
manifestazione numeraria e/o documentale; essi prescindono dalla data di pagamento o
riscossione dei relativi proventi e oneri, comuni a due o pilu esercizi e ripartibili in ragione del
tempo.

| risconti attivi sono relativi ad un costo anticipato relativo all’acquisto del gas.

Non sussistono, alla data del 31 dicembre 2025, ratei e risconti aventi durata superiore a cinque
anni.
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STATO PATRIMONIALE: PASSIVO

PATRIMONIO NETTO

La posta ammonta ad Euro 8.474.919, con una variazione in aumento 850.893 rispetto al 31
dicembre 2024.

Nelle tabelle seguenti e riportata la movimentazione del patrimonio netto negli ultimi due
esercizi:

Destinazione

Celuler el S el D 31.12.2023 Risultato Altre - Risultatodi— 59 1 5504
(dividendi/altro) variazioni periodo
Capitale 1.000.000 1.000.000 2.000.000
Riserva legale 149.521 41.318 190.839
Riserva straordinaria 3.113.076 206.589 -1.000.000 2.319.665

Avanzo di fusione -
Riserva sosp. Imp. -
Altre riserve 2 2

Utili (perdite) a nuovo 2.105.242 2.105.242
Utile (perdita) d'esercizio 826.360 -826.360 1.008.281
Dividendi 578.453

TOTALE 7.194.199 - 2 - 7.624.029

Destinazione

e 31.12.2024 Risultato Altre - Risultatodi 3 15 5095
(dividendi/altro) variazioni periodo

Capitale 2.000.000 2.000.000
Riserva legale 190.839 50.414 241.253
Riserva straordinaria 2.319.665 478.934 2.798.598
Avanzo di fusione

Riserva sosp. Imp.

Altre riserve 2 -2 -
Utili (perdite) a nuovo 2.105.242 2.105.242
Utile (perdita) d'esercizio 1.008.281 -1.008.281 1.329.825
Dividendi 478.934

TOTALE 7.624.029 -0 -2 - 8.474.919

Nel prospetto seguente & indicata I'origine, la disponibilita e la distribuibilita delle voci di
patrimonio netto, nonché la loro utilizzazione nei tre precedenti esercizi. La variazione del
patrimonio netto deriva dall’utile di periodo al netto del dividendo distribuito ai soci.



Importi al
31.12.2025+ Poss. Utilizzo
(a+b)

Origine Quota

indispon.le (a)

Capitale 2.000.000 A/B/C 2.000.000

Riserve di capitale:

Riserve di utili:
Riserva legale 241.253 B 241.253
Riserva straordinaria 2.798.598 A B, C

Riserva azioni proprie

Utili a nuovo 2.105.242 A B, C
Utili d'esercizio 1.329.825 66.491

Legenda: A: Aumento Capitale Sociale B: Copertura perdite C: Distribuzione dividendi

FONDI PER RISCHI ED ONERI

La posta ammonta ad Euro 13.138 con una variazione di Euro - rispetto al 31 dicembre 2024. Si

riporta di seguito la composizione e movimentazione dell’esercizio.

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Per trattamento di quiescenza - -

Per imposte, anche differite -

Per strumenti finanziari derivati passivi - -
Altri Fondo rischi 13.138 13.138 -
TOTALE 13.138 13.138 -

Il “fondo rischi cause legali/Altro” & costituito al fine di rilevare la rischiosita probabile legata ad
un contenzioso in essere ammonta ad Euro 13.138.

TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO LAVORO SUBORDINATO

La posta ammonta ad Euro 89.623 con una variazione di Euro 60.995 rispetto al 31 dicembre
2024.

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato 89.623 54.747 34.876
TOTALE 89.623 54.747 34.876
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Si riporta di seguito la movimentazione della voce avvenuta nel periodo.

Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato €

Consistenza del fondo al 31.12.2024 54.747
Incrementi:

Accantonamenti e Rivalutazioni 62.621
Decrementi:

Cessazioni del rapporto

Anticipazioni corrisposte/recuperate

Trasferimenti a fondi integrativi - 23.086
Anticipazioni all’Erario dell'imposta sulla rivalutazione - 215
Anticipazione contributi FPLD -4.444
Consistenza del fondo al 31.12.2025 89.623

DEBITI

La posta ammonta ad Euro 11.212.111 con una variazione di Euro -3.402.998 rispetto al 31

dicembre 2024.

Descrizione 31.12.2025
Obbligazioni

31.12.2024

Differenza

Obbligazioni convertibili

Debiti verso soci per finanziamenti

Debiti verso banche 3.371.652 6.665.842 -3.294.190
Debiti verso altri finanziatori -
Acconti - - -
Debiti verso fornitori 1.954.216 2.942.680 -988.464
Debiti costituiti da titoli di credito -
Debiti verso imprese controllate - - -
Debiti verso imprese collegate - - -
Debiti verso Enti Pubblici di riferimento 757.308 169.504 587.804
Debiti verso Controllate dalla controllante 2.147.861 1.835.057 312.804
Debiti tributari 832.386 896.776 - 64.390
Debiti verso istituti di previdenza 64.232 53.719 10.513
Altri debiti 2.084.456 2.051.531 32.925
TOTALE 11.212.111 14.615.109 - 3.402.998
Debiti: Debiti verso banche
La voce ammonta ad Euro 3.371.652 ed é cosi dettagliata:
Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
- C/C ordinari 635.361 3.321.486 -2.686.125
- Quota a breve t Mutui 608.065 304.032 304.032
- Quota a m/I Mutui 2.128.226 3.040.323 -912.097
TOTALE 3.371.652 6.665.842 - 3.294.190

Il saldo del debito verso banche al 31 dicembre 2025, paria Euro 3.371.652 & rappresentato per

Euro 2.736.291 dai mutui passivi (di cui Euro 2.128.226 scadenti oltre 12 mesi) e per Euro

635.361 dagli scoperti di conto correnti e conti anticipi.

Il saldo esprime I'effettivo debito per capitale, ed oneri accessori maturati ed esigibili.



Debiti: Debiti verso fornitori

La voce ammonta ad Euro 1.954.216 ed é cosi dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Debiti verso fornitori 2.093.812 902.732 1.191.081
Fatture da ricevere -139.596 2.039.948 -2.179.544
TOTALE 1.954.216 2.942.680 - 988.464

La voce rappresenta I'esposizione nei confronti dei fornitori esclusivamente nazionali di beni e
servizi ed include Euro -139.596 di debiti per fatture/note credito da ricevere.

| debiti sono iscritti al netto degli sconti commerciali; gli sconti di cassa sono invece rilevati al
momento del pagamento. |l valore nominale di tali debiti e stato rettificato, in occasione di resi o
abbuoni (rettifiche di fatturazione), nella misura corrispondente all'ammontare definito con la
controparte. La variazione della voce ¢ legata per i debiti verso fornitori alle condizioni di
pagamento negoziate che prevedono un pagamento con una maggiore dilazione rispetto a quelle
praticate nel 2024.

Debiti: Debiti verso Controllanti
La voce ammonta ad Euro 757.308 ed e cosi dettagliata per natura:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Commerciali

- Prestazioni 108.695 -0 108.695

- Servizi e rimborsi - - -

- altri -
Finanziari -
- ¢/c corrispondenza 4.408 4.232 176
- Altri 644.206 165.272 478.934
TOTALE 757.308 169.504 587.804

| debiti verso la Controllante rappresentano I'esposizione della Societa la Valle Umbra Servizi
S.p.A. di natura commerciale e finanziaria.

Si ricorda che il service in essere con la Controllante ha carattere residuale ed & principalmente
riconducibile ad attivita di service inerenti all’assistenza contabile.

Tra i debiti verso la controllante di natura finanziaria si evidenziano il rapporto di conto corrente

di corrispondenza (Euro 4.408) ed i debiti per dividendi deliberati ma non corrisposti per Euro
644.206.

Debiti: Debiti verso imprese sottoposte al controllo di controllanti

La voce ammonta ad Euro 2.147.861 ed e rappresentata dal debito verso la V-Reti gas S.r.l.
anch’essa controllata dalla Valle Umbra Servizi S.p.A., per servizio distribuzione gas naturale e
servizi accessori.
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Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Commerciali

Crediti V/Vretigas S.r.l. 2.147.861 1.835.057 312.804
Finanziari: -
Crediti V/Vretigas S.r.l. -
TOTALE 2.147.861 1.835.057 312.804

Debiti: Debiti tributari
La voce ammonta ad Euro 832.386 ed e cosi dettagliata:

Descrizione

31.12.2025 31.12.2024 Differenza
IRES/IRAP 288.524 288.524
IVA 30.475 451.395 -420.920
Ritenute alla fonte 18.007 22.581 -4.573
Altri tributi 495.379 422.800 72.579
TOTALE 832.386 896.776 -64.389

La voce "Debiti tributari" accoglie le passivita per imposte certe e determinate.

Si tratta del Debito per IVA oltre che per ritenute di acconto operate su compensi di lavoro
dipendente ed autonomo.

Debiti: Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale
La voce ammonta ad Euro 64.232 ed e cosi dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Debiti previdenziali (INPS) 64.232 53.719 10.513

Debiti previdenziali su mens.ta agg.ve -

Debiti previdenziali (Altri) -

TOTALE 64.232 53.719 10.513

La voce e costituita dalla posizione debitoria della Societa verso gli istituti di previdenza e di
sicurezza sociale tutti esigibili nell’esercizio.

Debiti: Altri debiti
La voce ammonta ad Euro 2.084.456 ed é cosi dettagliata:

® Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
-Personale 261.470 220.165 41.305

e e

@ - Verso Autorita di regolazione -

> : ® - Depositi cauzionale da clienti 1.584.106 1.602.280 - 18.174

' ®e - Altri 238.880 229.086 9.794

®eose
®®eee
X N ®oe
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TOTALE 2.084.456 2.051.531 32.925

La voce e costituita dal debito verso il personale dipendente per ferie maturate e non godute e
mensilita aggiuntive (Euro 261.470 oltre al debito rappresentato da depositi cauzionali
addebitati agli utenti del servizio gas ed energia elettrica.

Nella voce “altri” sono ricompresi i debiti nei confronti della CSEA per le componenti di sistema
del servizio idrico e gas distribuzione.

RATEI E RISCONTI

La voce ammonta ad Euro 35.252 . Essa e cosi dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Ratei
- Interessi -
- Altri costi 35.252 66.405 - 31.153
Risconti -

- Contributi ¢/Impianto _

- Altri -

TOTALE 35.252 66.405 - 31.153

Non sussistono ratei e risconti di durata superiore a cinque anni
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CONTO ECONOMICO

Di seguito vengono analizzati i ricavi e i costi del 2025 raffrontati con I'esercizio precedente.

VALORE DELLA PRODUZIONE

Il valore della produzione ammonta ad Euro 35.496.250 . Di seguito si riporta la composizione

della voce:

DL ikl 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 34.889.222 31.062.526 3.826.697
Altri ricavi e proventi 607.027 2.150.154 -1.543.127
TOTALE 35.496.250 33.212.679 2.283.570

Il dettaglio delle voci che costituiscono il valore della produzione ¢ illustrato nelle tabelle e nei
commenti di seguito esposti. Relativamente all’'andamento del valore della produzione si rimanda
a quanto esposto nella relazione sulla gestione

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

La voce ammonta ad Euro 34.889.222 ed é cosi dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Ricavi vendite e prest. gas ed EE 34.694.959 30.982.299 3.712.660
Corrispettivi allacciamento 178.997 70.813 108.184
Spostamento contatori e prese 12.761 8.447 4314
Ricavi da prestazioni diverse 2.506 966 1.540
TOTALE 34.889.222 31.062.526 3.826.697

- La voce comprende:

- per Euro 34.694.959 ricavi da tariffa EE e gas

- per Euro 2.506 ricavi per prestazioni diverse;

- per Euro 178.997 ricavi per allacciamenti gas ed EE. Si tratta del costo sostenuto dagli utenti
una tantum in forza di una clausola contrattuale e che si aggiunge al costo variabile;

- per Euro 12.761 prestazioni su misuratori
La variazione dei ricavi di vendita gas ed energia rispetto al precedente esercizio ¢ legata

esclusivamente all’effetto “prezzo” ed parte alla riduzione dei volumi venduti

Altri ricavi e proventi

La voce ammonta ad Euro 607.027 ed e cosi dettagliata:
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Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Diritti di subentro 31.236 38.543 -7.308
Diritti riapertura morosi 41.599 50.129 -8.531
Altri ricavi e proventi 220.452 181.094 39.357
Proventi non ricorrenti 313.742 1.880.388 -1.566.645
TOTALE 607.027 2.150.155 - 1.543.127

La voce contiene i diritti per subentri, riapertura morosi e rimborsi da utenti, nella voce “altri
ricavi e proventi” oltre al rimborso dell'imposta di bollo sui contratti ed altri proventi per
prestazioni agli utenti.

Complessivamente I'importo degli altri ricavi & stato pari ad Euro 607.027 rispetto al dato
registrato nel 2024 (Euro 2.150.155 ). Sono ricomprese nella voce sopravvenienze relative alle
sessioni aggiustamento gas.

COSTI DELLA PRODUZIONE

| costi della produzione ammontano ad Euro 33.225.671 . Essi risultano cosi composti:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Materie prime, sussidiarie e merci 21.089.207 20.101.650 987.557
Servizi 9.935.990 8.374.401 1.561.589
Godimento di beni di terzi 94.913 82.539 12.374
Salari e stipendi 897.095 763.339 133.756
Oneri sociali 285.601 208.204 77.397
Trattamento di fine rapporto 71.697 54.106 17.591

Trattamento quiescenza e simili - - -

Altri costi del personale - - _

Ammortamento immobilizzazioni immateriali 290.675 317.683 - 27.008

Ammortamento immobilizzazioni materiali 11.489 8.988 2.501

Altre svalutazioni delle immobilizzazioni - - _

Svalutazioni crediti attivo circolante 378.000 265.000 113.000

Variazione rimanenze materie prime - - -

Accantonamento per rischi - - _

Altri accantonamenti - - -
Oneri diversi di gestione 171.004 1.506.367 -1.335.363
TOTALE 33.225.671 31.682.277 1.543.394

Il dettaglio delle voci che costituiscono i costi della produzione & illustrato nelle tabelle e nei
commenti di seguito esposti.

Materie prime, sussidiarie, di consumo e merci

La voce ammonta ad Euro 21.089.207 ed e cosi dettagliata:
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Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Acquisto materia prima EE e GAS 21.054.047 20.074.438 979.609
Carburanti e lubrificanti -
Altri acquisti di produzione 35.160 27.213 7.947
TOTALE 21.089.207 20.101.650 987.556

Il saldo della voce evidenzia un decremento rispetto al precedente esercizio imputabile
principalmente alla dinamica dei costi per le materie prime acquistate.

Relativamente all’andamento del valore dei costi di acquisto materie prime si rimanda a quanto
esposto nella relazione sulla gestione.

Servizi

La voce ammonta ad Euro 9.935.990

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Vettoriamento /Trasoporto 6.642.199 5.290.588 1.351.611
Service “Valle Umbra Servizi” 109.714 86.033 23.681
Costi I.T. 619.261 351.698 267.562
Spese provvigioni e consulenze 393.205 379.390 13.816
Costi commereciali diversi 966.188 1.233.740 -267.551
Altri Servizi 1.205.423 1.032.952 172.471
TOTALE 9.935.990 8.374.401 1.561.590

La voce Servizi ha subito rispetto al precedente esercizio un incremento netto di Euro 1.561.589

L'incremento & attribuibile prevalentemente al costo del vettoriamento ed ai costi relativi
all'informatica.

Godimento di beni di terzi

La voce ammonta ad Euro 94.913 ed e cosi dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Fitti sedi/facilities 65.956 63.833 2.123
Noleggi e locazione mezzi/attrezzature 28.957 18.706 10.250

Altri costi godimento beni terzi -
TOTALE 94.913 82.539 12.374

Si tratta dei canoni di locazione per le sedi di Foligno, Spoleto e Norcia, Cascia e Perugia e dei
canoni di locazione di autovetture ed attrezzature.
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Personale

La voce ammonta ad Euro 1.254.393 ed é cosl dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Salari e stipendi 897.095 763.339 133.756
Oneri sociali 285.601 208.204 77.397
Trattamento di fine rapporto 71.697 54.106 17.591
Altri costi - - -
TOTALE 1.254.393 1.025.649 228.744

Il costo del lavoro rilevato al 31 dicembre 2025, corrispondente ad un organico di 22 unita, e in
crescita rispetto al dato del 2024 a seguito dell’incremento dell’organico (+6 unita).

Ammortamenti e svalutazioni

La voce ammonta ad Euro 680.164 . ed & cosi dettagliata:

Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 290.675 317.683 281.687
Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 11.489 8.988 11.489
Altre svalutazioni delle immobilizzazioni - 265.000
Svalutazione dei crediti 378.000 265.000 - 213.670
TOTALE 680.164 591.670 - 185.495

Per quanto concerne gli ammortamenti si specifica che gli stessi sono stati calcolati sulla base
della durata utile del cespite e del suo sfruttamento nella fase operativa. La variazione rispetto al
periodo precedente e da ricondursi all'integrale ammortamento di diversi beni relativi alla
depurazione.

’accantonamento al fondo svalutazione crediti corrisponde all’accantonamento necessario per

adeguare il fondo svalutazione crediti al valore di presumibile realizzo.
Per ulteriori informazioni si veda quanto riportato nella sezione “Principali eventi dell’anno della

relazione sulla gestione”

Oneri diversi di gestione

La voce ammonta ad Euro 171.004 ed é cosi dettagliata:

bEFATCILE 31122025 31122024  Differenza

Canone funzionamento EGA/Arera -

Penalita ed indennizzi -

Imposte e tasse non sul reddito 30.708 30.041 667
Altri oneri diversi 90.652 177.023 - 86.371
Oneri non ricorrenti 49.643 1.299.299 -1.249.656
TOTALE 171.004 1.506.363 -1.335.359
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La voce comprende il canone di funzionamento per le Autorita di Regolazione, le imposte e tasse
non sul reddito, quote associative ed altri oneri di gestione. Gli oneri non ricorrenti nel 2024 erano

relativi a sopravvenienze passive derivanti dal processo di allocazione

PROVENTI ED ONERI FINANZIARI

| proventi e oneri finanziari ammontano complessivamente ad Euro -215.363 con una variazione

di Euro -79.706 . rispetto all’esercizio 2024. Essi risultano cosi composti:

Descrizione 31.12.2025

31.12.2024

Differenza

15) proventi da partecipazioni - -

da imprese controllate -

da imprese collegate -

da imprese controllanti -

da imprese sottoposte al controllo delle controllanti -

altri -

TOTALE proventi da partecipazioni -

16) altri proventi finanziari -

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni -

d) proventi diversi dai precedenti -

altri 101.819

233.641

-131.822

TOTALE altri proventi finanziari 101.819

233.641

-131.822

17) interessi e altri oneri finanziari -

verso imprese controllanti 176

4.232

-4.056

verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti -

altri 317.006

365.066

- 48.060

17-bis) utili e perdite su cambi -

TOTALE (15 + 16 - 17 + - 17-bis) - 215.363

- 135.657

-79.706

Gli oneri finanziari netti hanno subito un incremento rispetto al precedente esercizio legato sia
allincremento dell'indebitamento che a quello dei tassi di interesse.

| proventi finanziari sono stati pari ad Euro 101.819 e comprendono sia gli interessi applicati ai
clienti in caso di tardivo pagamento.

Gli oneri finanziari sono relativi agli scoperti di conto corrente ed al mutuo in essere.

IMPOSTE SUL REDDITO DELL’ESERCIZIO, CORRENTI DIFFERITE E ANTICIPATE

Le imposte sul reddito ammontano ad Euro 725.391 . Esse risultano cosi composte:

72



Descrizione 31.12.2025 31.12.2024 Differenza

Imposte correnti

-IRES 478.589 195.535 283.055
-IRAP 95.366 31.774 63.591
-Rettifiche esercizi precedenti - 52.168 39.269 - 91.437
Imposte differite e anticipate -
-Anticipate 203.604 119.888 83.716
-Differite -
TOTALE 725.391 386.466 338.925

Di seguito il prospetto di riconciliazione delle imposte IRES:

Descrizione Valore Imposte
Risultato prima delle imposte 2.055.216 493.252

Onere fiscale teorico (%)

Differenze temporane imponibilii in esercizi successivi:

Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi:

Accantonamento fondo rischi legali indeducibili

Ammortamenti beni ammortizzabili Servizio gas (Art. 102 bis TU)

Compensi ad amministratori non corrisposti

Ammortamenti beni ammortizzabili (Quota Terreni)

Ammortamenti beni ammortizzabili Immateriali (Avviamento)

Fondo Sval Crediti eccedente quota fiscale 378.000 90.720

Rigiro delle differenze temporanee da esercizi precedenti

Compensi ad amministratori Es. precedenticorrisposti nell'esercizio

Imposte e tasse deducibile per cassa

Plusvalenza cessione di azienda

Differenze che non si riverseranno negli esercizi successivi

Quota dividendi non tassata

Perdite su crediti fiscalmenmte deducibili (415.466) (99.712)

Proventi non tassati

Differenze che non si riverseranno negli esercizi successivi

Costi autoveicoli

Costi telefonici

Imposta Comunale sugli immobili

Altre variazione 262.313 62.955
Imponibile fiscale 2.280.063
Imposte correnti sul reddito dell’esercizio 547.215

Di seguito il prospetto di riconciliazione delle imposte IRAP:
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Valore Imposte

Differenza tra valore e costi della produzione 2.270.579

Costi non rilevanti ai fini IRAP

Totale 2.270.579

Onere fiscale teorico ( aliquota 3,90%) 88.553

Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi

- Ammortamento Avviamento 0
0

Differenze che non si riverseranno negli esercizi successivi: 0

- Fondi svalutazione e rischi 0

- Altre variazioni 174.487 6.805
0

Imponibile IRAP 2.445.066

IRAP corrente per I'esercizio 95.358

SEZIONE 4 ALTRE INFORMAZIONI

Strumenti di finanza derivata

Ai sensi dell’art. 2427 bis del Codice Civile, si evidenzia che la Societa con riferimento ai contratti
di finanziamento non ha attivato strumenti di finanza derivata per la copertura del rischio di tasso.

Impegni, garanzie prestate e passivita potenziali non risultanti dallo Stato Patrimoniale

Ai sensi e per gli effetti dell’articolo 2427, comma 9 del Codice Civile, si evidenziano i seguenti
impegni, garanzie prestate e passivita potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale:

Passivita potenziali
La Societa non ha assunto passivita potenziali.

Compensi ad Amministratori e Sindaci

Si evidenziano di seguito i compensi complessivi spettanti agli Amministratori e ai membri del
Collegio Sindacale per lo svolgimento delle proprie funzioni.

Percepienti 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
Organi Sociali
Consiglio di amministrazione 20.729 19.750 979
Collegio Sindacale 21.368 21.363 5

Compensi alla Societa di revisione
Si evidenziano di seguito i compensi contrattuali spettanti alla Societa di Revisione.

Percepienti 31.12.2025 31.12.2024 Differenza
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Revisore
KPMG 12.891 12.700 190

Patrimoni destinati ad uno specifico affare
Ai sensi dell’art. 2447 bis del Codice Civile, si informa che la Societa non ha attivato patrimoni
destinati a specifico affare.

Informazioni ex art. 1, comma 125, della legge 4 agosto 2017 n. 124

In relazione al disposto di cui all'art. 1, comma 125, della legge 124/2017, in merito all'obbligo di
dare evidenza in nota integrativa delle somme di denaro eventualmente ricevute nell'esercizio a
titolo di sovvenzioni, contributi, incarichi retribuiti e comunque vantaggi economici di qualunque
genere dalle pubbliche amministrazioni e dai soggetti di cui al comma 125 del medesimo articolo,
la Societa attesta di aver ricevuto somme di denaro dai predetti soggetti nel corso dell’esercizio

2025 come da tabella di seguito riepilogata:

Codice Data Elemento

CAR Titolo Misura Titolo Progetto Concessione Aiuto
Regime di SPONSORIZZAZIONI SPORTIVE 1

33055 Sponsorizzazioni sportive aiuti 24740019 TRIM. 2023 27/10/2025 671,66
Regime di SPONSORIZZAZIONI SPORTIVE 1

31306 Sponsorizzazioni sportive aiuti 24105882 TRIM. 2023 17/03/2025 10.000,00

Imprese che redigono il bilancio dell'insieme piu grande/piu piccolo di imprese di cui si
fa parte in quanto controllata

La VUS COM S.r.l. & controllata direttamente dalla Valle Umbra Servizi S.p.A., con sede legale a
Spoleto che predispone il bilancio consolidato dell'insieme di imprese di cui la Societa fa parte
in quanto impresa controllata. La Valle Umbra Servizi S.p.A. non risulta a sua volta inclusa nel
bilancio consolidato in un insieme piu grande di imprese.

Ai sensi di legge si evidenziano le informazioni di cui all'articolo 2427, primo comma, n. 22
quinquies e sexies), c.c.:

Insieme piu grande Insieme piu piccolo

Nome dell'impresa Valle Umbra Servizi S.p.A.  Valle Umbra Servizi S.p.A.
Citta (se in Italia) o stato estero Spoleto Spoleto

Codice fiscale (per imprese italiane) 02569060540 02569060540

Luogo di deposito del bilancio consolidato Spoleto Spoleto

Si riportano di seguito i prospetti riepilogativi dei dati essenziali dell’ultimo bilancio della societa
che esercita I'attivita di direzione e coordinamento ai sensi dell’art. 2497 bis codice civile.

Valle Umbra Servizi S.p.A.



Sede in Spoleto — Via Busetti 38/40
Capitale sociale € 19.118.250,00 i.v
Cod.Fiscale Nr.Reg.Imp. 02569060540
Iscritta al Registro delle Imprese di Perugia
Nr. R.E.A. PG 228262

ATTIVO:
A) Crediti verso soci per versamenti ancora
dovuti
B) Immobilizzazioni 108.524.525 84.639.326
C) Attivo circolante 48.812.726 31.648.969
D) Ratei e risconti 780.473 957.816
TOTALE 158.117.724 117.246.111
PASSIVO:
A) Patrimonio Netto:
Capitale 19.118.250 19.118.250
Riserve 11.629.281 8.518.581
Utile (perdita) dell'esercizio 5.440.746 3.110.700
B) Fondi per rischi e oneri 14.435.665 14.034.127
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro
subordinato 2.606.831 2.881.083
D) Debiti 92.204.602 58.198.507
E) Ratei e risconti 12.682.349 11.384.863
TOTALE 158.117.724 117.246.111
CONTO ECONOMICO 2024 2023
A) Valore della produzione 66.044.806 62.440.451
B) Costi della produzione -61.317.167 -59.582.625
C) Proventi e oneri finanziari -587.166 127.093
D) Rettifiche di valore di attivita finanziarie 2.223.875 1.732.466
E) Proventi e oneri straordinari
Imposte sul reddito dell'esercizio -923.602 -1.606.685
Utile (perdita) dell'esercizio 5.440.746 3.110.700

| dati essenziali della controllante Valle Umbra Servizi S.p.A. esposti nel prospetto riepilogativo
richiesto dall’articolo 2497-bis del Codice Civile sono stati estratti dal relativo bilancio per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2024. Per un’adeguata e completa comprensione della
situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2024 nonché del risultato economico
conseguito dalla societa nell’esercizio chiuso a tale data, si rinvia alla lettura del bilancio che e
disponibile nelle forme e nei modi previsti dalla legge.

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio:
Non si segnalano fatti di rilievo dopo la chiusura dell’esercizio
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Proposta dell’organo Amministrativo per |la destinazione del risultato

[l bilancio della Societa, chiuso al 31 dicembre 2025 evidenzia un utile netto di Euro 1.329.825

Con riferimento alle informazioni richieste dall'articolo 2427, punto22-septies Codice Civile, si
propone all'’Assemblea di destinare il risultato d’esercizio nel seguente modo:

Proposta di destinazione del risultato di periodo 31.12.2025

Risultato netto 1.329.825
a riserva legale 66.491,26
a riserva straordinaria 631.667,0
a dividendo 631.667,0

Il presente bilancio, composto da Stato Patrimoniale, Conto economico, Rendiconto finanziario e
Nota Integrativa, rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria,
nonché il risultato economico dell’esercizio e corrisponde alle risultanze delle scritture contabili.
Spoleto, 27 aprile 2026

Per Il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente
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