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CORE Consorzio Recuperi Energetici S.p.A.

Sede in SESTO SAN GIOVANNI Via Manin 181
Capitale sociale Euro 2.000.000,00 i.v.

Registro Imprese di Milano n. 85004470150 - Codice fiscale 85004470150

RELAZIONE SULLA GESTIONE DEL BILANCIO AL 31/12/2018

Signori Azionisti,

a corredo del bilancio di esercizio relativo al periodo chiuso al 31/12/2018 forniamo la presente 
Relazione sulla gestione, redatta ai sensi dell'art. 2428 Codice Civile, con l'obiettivo di rendere un 

all andamento ed al risultato della g

SITUAZIONE E ANDAMENTO DELLA GESTIONE

con un utile pari ad Euro 90.895, dopo aver effettuato ammortamenti per 
Euro 1.579.566 ed accantonamenti per Euro 491.012. Si evidenzia che il fondo contenzioso 
AEEG stanziato per la copertura del rischio di una eventuale soccombenza circa il valore a 
rimborso richiesto dall
dell esercizio in esame in quanto ritenuto capiente. Allo stato attuale pende il giudizio di merito 
dinnanzi al Consiglio di Stato (l

Si rammenta che l esercizio 2018 settimo anno di svolgimento dell
cogenerazione per l impianto, consistente nella produzione e cessione di energia elettrica ad un 
trader autorizzato (al netto dell autoconsumo necessario al suo funzionamento), ai prezzi di libero 

S.r.l.

contribuire all alimentazione della rete di teleriscaldamento cittadina.

In particolare, nel 2018 l impianto ha prodotto 13.626 Mwhel, di cui 3.773 sono stati ceduti alla rete 
attraverso un trader autorizzato, 11.119 utilizzata per gli autoconsumi, mentre 1.266 sono stati 
acquistati. Per quanto riguarda l energia termica, 74.571 Mwht, sono stati ceduti alla rete di 
teleriscaldamento di Sesto San Giovanni.

Per quanto concerne l , la ultimo anno i 
seguenti rifiuti:

1. Rifiuti urbani, CER 20 03 01 conferiti dai 5 Soci (Cormano, Cologno Monzese, Pioltello, 
Segrate e Sesto San Giovanni);
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2. Rifiuti conferiti da clienti terzi, ovvero da:

conferiti dai Cinisello Balsamo, attraverso la municipalizzata Nord Milano Ambiente, rifiuti 
urbani, CER 20 03 01;

conferiti dai Altri Comuni attraverso il regime di mutuo soccorso, rifiuti urbani, CER 20 03 
01;

altre regioni, Liguria come CER 20 03 01 e Lazio come CER 19 12 12;

impianti di recupero rifiuti di aziende private per i codici CER 19 12 12, CER 15 01 06, 
CER 20 02 03;

Amiacque per il codice CER 190801;

per un totale di circa 67.473 tonnellate. 

Rispetto al 2017, stata superiore di 4.873 tonnellate a causa di un 
maggior contributo di rifiuto urbani, caratterizzati da potere calorifico inferiore rispetto ai rifiuti 
speciali ed impianto. Il maggior ricorso ai rifiuti urbani rispetto 
agli speciali ha consentito una riduzione dei consumi specifici di reagenti necessari al trattamento 

Nel corso del 2018 una leggera diminuzione dei conferimenti dei Comuni soci, pari a -
2,4% con un quantitativo pari a 38.713 tonnellate, da attribuirsi probabilmente alle iniziative avviate 
con la raccolta differenziata della frazione umida del Comune di Sesto San Giovanni.

Al fine di , le fermate nel 2018 sono state organizzate mantenendo in 
marcia due linee su tre, effettuando la manutenzione sulla linea ferma. In questo modo 
possibile evitare allontanamenti di rifiuti verso altri impianti, ricorrendo al mutuo soccorso, e nel 
contempo continuare a produrre energia anche durante la fermata manutentiva.

Sono stati rivisti tutti contratti relativi ai conferimenti di rifiuti, adeguandoli all andamento del 
mercato, .
considerevole dei ricavi relativi all passati da Euro 5.575.034 a 
Euro 6.695.380.

Sul versante dei costi della produzione, si rileva un incremento degli stessi di circa 885 mila Euro, 
essenzialmente connesso alla crescita dei ricavi sopra descritta. E comunque rimasta inalterata la

con la spending review, riducendo, ad esempio, i costi delle consulenze da 313 mila Euro a 233 
mila Euro. Si un Amministratore Unico, il quale, da 

oltre 200.000 euro l anno.

Sul fronte degli oneri finanziari passati da Euro 222.658 nel 2017 ad Euro 195.873 nel 2018 si 
fa presente che gli stessi sono essenzialmente rappresentati dagli interessi passivi corrisposti ai 
Comuni soci del Consorzio (Euro 124.515) relativi al finanziamento dagli stessi erogato. La parte 
residua (circa 72 mila Euro)
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accessi nel precedente biennio con Banca Intesa, UBI ed il Credito Bergamasco. Tali finanziamenti 
si sono resi necessari per far fronte al pagamento delle rate di capitale alla Cassa Conguaglio, in 
seguito alla rateizzazione ottenuta per la restituzione di una parte dei contributi Cip6.

Con riferimento al contenzioso, in essere, con l Energia Elettrica e il Gas, con 
sentenza depositata il
presentato in data 8 maggio 2014 il ricorso al Consiglio di Stato, comprensivo della richiesta di 
sospensiva del pagamento della somma richiesta ( 8.618.815). In data 23 luglio 2014 il Consiglio 
di Stato ha respinto la domanda di sospensiva. In data 23 gennaio 2015 la Cassa Conguaglio per il 
settore elettrico (CCSE) ha risposto ad una richiesta di rateazione dell importo concedendo tale 
dilazione in un arco massimo di 6 annualit
primario istituto ed applicando un tasso di interesse pari a quello applicato sulle giacenze della 

ufficialmente alla Cassa Conguaglio condizioni di maggiore agevolazione sia per l arco temporale 
di pagamento sia per il tasso d interesse da applicare al montante in restituzione. Nel mese di 
giugno 2015 la Cassa Conguaglio per il Settore Elettrico ha poi confermato e puntualizzato le 

 3.000.000 (c.d. pegno finanziario a favore della 
Banca Popolare di Sondrio).

Prodromica a assemblea dei soci di optare tra la 
soluzione di un possibile finanziamento bancario, che consentisse di saldare sia Cassa conguaglio 
che eventualmente il mutuo verso Cassa Depositi e prestiti, ed appunto, l ottemperare alle richieste 
della Cassa conguaglio per il settore elettrico pagando la prima rata (comprensiva degli interessi 
pregressi) entro il 1 agosto 2015 e rilasciando la fideiussione di cui sopra.

La decisione dei soci nell assemblea del 23 e 28 luglio 2015 a favore dell ottenimento della 
fideiussione ha promosso il ricevimento di offerte da due distinti Istituti di credito: Intesa San Paolo 
e Banca Popolare di Sondrio. L offerta di quest
dall assemblea dei soci sia in termini di commissione sia in termini di importo vincolato a pegno.

to il pagamento di tutte le rate di capitale ed interessi ad oggi 
scadute, per un totale pari ad Euro 4.411.664,89.

In data 16/11/2018 Core ha chiesto un riesame del piano di ammortamento del debito dilazionato a 
CSEA, chiedendo di corrispondere il debito residuo in un unica soluzione entro il febbraio 2020. In 
data 12/12/2018 il Commissario della CSEA ha deliberato la modifica della rateizzazione del debito 
residuo attraverso la corresponsione in una unica rata complessiva di interessi per  4.013.88,97 da
corrispondere entro il 01/02/2020. Per il 9 maggio p.v. udienza presso il Consiglio di 
Stato.

Tutto c Vi forniamo di seguito una rappresentazione riepilogativa della situazione 
patrimoniale e dell andamento economico della gestione aziendale nel corso dell esercizio:

Descrizione Esercizio precedente Variazione Esercizio corrente
Crediti vs soci per versamenti dovuti
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Immobilizzazioni 9.533.560 -926.638 8.606.922
Attivo circolante 14.791.724 -980.174 13.811.550
Ratei e risconti 243.772 36.248 280.020
TOTALE ATTIVO 24.569.056 -1.870.564 22.698.492
Patrimonio netto: 6.074.675 90.896 6.165.571
- di cui utile (perdita) di esercizio 6.173 84.722 90.895
Fondi rischi ed oneri futuri 8.955.582 19.335 8.974.917
TFR 44.920 -5.523 39.397
Debiti a breve termine 7.948.000 -827.687 7.120.313
Debiti a lungo termine 1.530.154 -1.344.059 186.095
Ratei e risconti 15.725 196.474 212.199
TOTALE PASSIVO 24.569.056 -1.870.564 22.698.492

Descrizione
Esercizio 

precedente
% sui 
ricavi

Esercizio 
corrente

% sui 
ricavi

Ricavi della gestione caratteristica 8.248.477 9.438.491
Variazioni rimanenze prodotti in lavorazione, semilavorati, 
finiti e incremento immobilizzazioni
Acquisti e variazioni rimanenze materie prime, sussidiarie, 
di consumo e merci

40.004 0,48 246.693 2,61

Costi per servizi e godimento beni di terzi 3.678.305 44,59 3.910.550 41,43
VALORE AGGIUNTO 4.530.168 54,92 5.281.248 55,95
Ricavi della gestione accessoria 216.394 2,62 42.738 0,45
Costo del lavoro 2.723.712 33,02 2.803.932 29,71
Altri costi operativi 99.868 1,21 188.163 1,99
MARGINE OPERATIVO LORDO 1.922.982 23,31 2.331.891 24,71
Ammortamenti, svalutazioni ed altri accantonamenti 1.657.311 20,09 1.935.086 20,50
RISULTATO OPERATIVO 265.671 3,22 396.805 4,20

-222.477 -2,70 -195.856 -2,08

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 43.194 0,52 200.949 2,13
Imposte sul reddito 37.021 0,45 110.054 1,17
Utile (perdita) dell'esercizio 6.173 0,07 90.895 0,96

POLITICA DEGLI INVESTIMENTI

Gli investimenti effettuati nell'esercizio sono di seguito schematizzati:

Investimenti in immobilizzazioni immateriali Acquisizioni dell'esercizio 

Diritti brevetti industriali 5.637

Altre immobilizzazioni immateriali 50.350

TOTALE 55.987

Investimenti in immobilizzazioni materiali Acquisizioni dell'esercizio 

Impianti e macchinari 684.314

Impianti e macchinari 8.588

TOTALE 692.902

Si precisa che nell esercizio 2018 , ulteriori 
importanti interventi straordinari sulla sezione forno, caldaia e trattamento fumi per mantenere 
l impianto in efficienza, ridurre i rischi di fermo impianto e mantenere ottime le performance 
ambientali: in particolare sono stati sostituiti alcuni elementi di carpenteria e di refrattario dei tre 
forni, un tube wall (linea C) ed un evaporatore (linea A) delle caldaie, rifacimento dei refrattari e 
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della resina antiacido delle torri di abbattimento ad umido.

A questi si aggiungono tutti gli interventi di manutenzione ordinaria eseguiti con cadenza annuale 
per mantenere l impianto in efficienza: manutenzione generale delle griglie del forno, riparazione 
delle pareti refrattarie ammalorate del forno e della camera di post-combustione, ect.

Si rammenta che - - la Regione Lombardia ha emanato il Decreto n. 6865 del 17 luglio 
2014 avente ad oggetto il riesame dell Autorizzazione Integrata Ambientale con valenza di rinnovo 
dell A.I.A. medesima n. 9551 del 30.08.2007 rilasciata ai sensi del D.lgs. 3 aprile 2006 n. 152. Nel 
corso del 2016 era stata inviata la bozza della polizza fidejussoria alla Regione Lombardia per il 
rilascio del riesame del decreto autorizzativo dell A.I.A. di Core spa che riporta il numero 14008 
del 29/12/2016 in sostituzione del decreto n. 6865 del 17/07/2014. Dopo l approvazione della 

all Allegato Tecnico di cui al nuovo decreto autorizzativo n. 14008 del 29/12/2016.

ASPETTI FINANZIARI DELLA GESTIONE

Si fornisce di seguito il prospetto della Posizione Finanziaria Netta.

Descrizione
Esercizio 

precedente
Variazione

Esercizio 
corrente

Depositi bancari 1.834.873 -465.622 1.369.251
Danaro ed altri valori in cassa 312 478 790
Azioni ed obbligazioni non immob.
Crediti finanziari entro i 12 mesi

DISPONIBILITA' LIQUIDE E TITOLI DELL'ATTIVO 
CIRCOLANTE

1.835.185 -465.144 1.370.041

Obbligazioni e obbligazioni convertibili (entro 12 mesi)
Debiti verso banche (entro 12 mesi) 2.844.618 -73.707 2.770.911
Debiti verso altri finanziatori (entro 12 mesi) 1.212.547 67.607 1.280.154

DEBITI FINANZIARI A BREVE TERMINE 4.057.165 -6.100 4.051.065
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA DI BREVE PERIODO -2.221.980 -459.044 -2.681.024

Crediti finanziari oltre i 12 mesi 21.184 -18.181 3.003
Altri crediti non commerciali
TOTALE ATTIVITA' DI MEDIO/LUNGO TERMINE 21.184 -18.181 3.003

Obbligazioni e obbligazioni convert.(oltre 12 mesi)
Debiti verso banche (oltre 12 mesi) 250.000 -63.905 186.095
Debiti verso altri finanz. (oltre 12 mesi) 1.280.154 -1.280.154

TOTALE PASSIVITA' DI MEDIO/LUNGO TERMINE 1.530.154 -1.344.059 186.095
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA DI MEDIO E LUNGO 
TERMINE

-1.508.970 1.325.878 -183.092

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA -3.730.950 866.834 -2.864.116

I seguenti prospetti forniscono, invece, una riclassificazione dello Stato patrimoniale sulla base 
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degli impieghi e delle

Impieghi Valori % sugli impieghi
1.370.041 6,04

11.567.141 50,96
1.154.388 5,09

Totale attivo corrente 14.091.570 62,08
Immobilizzazioni immateriali 70.872 0,31
Immobilizzazioni materiali 8.533.047 37,59
Immobilizzazioni finanziarie 3.003 0,01
Totale attivo immobilizzato 8.606.922 37,92
TOTALE IMPIEGHI 22.698.492 100,00

Fonti Valori % sulle fonti
correnti 7.332.512 32,30

9.200.409 40,53
Totale capitale di terzi 16.532.921 72,84
Capitale sociale 2.000.000 8,81
Riserve e utili (perdite) a nuovo 4.074.676 17,95
Utile (perdita) d'esercizio 90.895 0,40
Totale capitale proprio 6.165.571 27,16
TOTALE FONTI 22.698.492 100,00

Conformemente al disposto di cui all art. 2428 c.2 del Codice civile, si evidenziano i principali 
indicatori di risultato finanziari e non finanziari.

Indici di struttura Significato
Eserc.

precedente
Eserc.

corrente
Commento

Quoziente primario di 
struttura

struttura finanziaria aziendale di 
coprire impieghi a lungo termine con 
mezzi propri.

0,64 0,72
L
miglioramento rispetto al 
precedente esercizio.

Patrimonio Netto
------------------------
Immobilizzazioni

esercizio
Quoziente secondario 
di struttura

struttura finanziaria aziendale di 
coprire impieghi a lungo termine con 
fonti a lungo termine.

1,74 1,79
Si evidenzia una buona 

degli impieghi a lungo 
con fonti di analoga 
durata.

Patrimonio Netto
+ Pass. consolidate

-------------------------
Immobilizzazioni

esercizio

Indici patrimoniali
e finanziari

Significato
Eserc. 

precedente
Eserc. 

corrente
Commento

Leverage
(dipendenza finanz.)

all'indebitamento per la copertura 
del capitale investito.

4,04 3,68
L

miglioramento rispetto al 
precedente esercizio.

Capitale Investito
--------------------------

Patrimonio Netto

impieghi
Permette di definire la composizione 
degli impieghi in %, che dipende 

svolta dall'azienda e dal grado di 

adattamento dell'azienda alle 
mutevoli condizioni di mercato.

61,20 62,08

L
sostanzialmente in linea 
con quello dello scorso 
esercizio.

Attivo circolante
--------------------------

Capitale investito
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Indici patrimoniali
e finanziari

Significato
Eserc. 

precedente
Eserc. 

corrente
Commento

Quoziente di 
indebitamento 
complessivo Esprime il grado di equilibrio delle 

fonti finanziarie.

3,04 2,68 L indice evidenzia una 
minore incidenza dei 
mezzi di terzi rispetto al 
precedente esercizio.

Mezzi di terzi
-------------------------

Patrimonio Netto

Indici gestionali
Significato

Eserc. 
precedente

Eserc.
corrente

Commento

Rendimento del 
personale

personale, misurata nel rapporto tra 
ricavi netti e costo del personale.

3,03 3,37

Ricavi netti esercizio
-------------------------
Costo del personale 

esercizio
Rotazione dei debiti

L'indice misura in giorni la 
dilazione commerciale ricevuta dai 
fornitori.

254 199
Debiti vs. Fornitori * 365

-------------------------
Acquisti dell'esercizio

Rotazione dei crediti
L'indice misura in giorni la 
dilazione commerciale offerta ai 
clienti.

196 121

Crediti vs. Clienti * 365
------------------------

Ricavi netti dell'esercizio

Significato
Eserc.

precedente
Eserc. 

corrente
Commento

Quoziente di L'indice misura il grado di copertura 

presumibilmente realizzabili nel 
breve periodo e smobilizzo del 
magazzino.

1,89 1,92

Attivo corrente
------------------------

Passivo corrente
Quoziente di tesoreria L'indice misura il grado di copertura 

presumibilmente realizzabili nel 
breve periodo.

1,75 1,76
Liq imm. + Liq diff.
-------------------------

Passivo corrente

Significato
Eserc. 

precedente
Eserc.

corrente
Commento

Return on debt (R.O.D.) L'indice misura la remunerazione in 
% dei finanziatori esterni, espressa 
dagli interessi passivi maturati nel 
corso dell'esercizio sui debiti 
onerosi.

3,99 4,62

Oneri finanziari es.
-----------------------------

Debiti onerosi es.

Return on sales (R.O.S.) L'indice misura l'efficienza 
operativa in % della gestione 
corrente caratteristica rispetto alle 
vendite.

3,22 4,20 L indice evidenzia un 
ulteriore miglioramento 
rispetto allo scorso 
esercizio.

Risultato operativo es.
-------------------------------

Ricavi netti es.
Return on investment 
(R.O.I.)

L'indice offre una misurazione 

gestione corrente caratteristica e 
autofinanziamento 

dell'azienda indipendentemente 
dalle scelte di struttura finanziaria.

1,08 1,75

Risultato operativo
-------------------------------

Capitale investito es.
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Significato
Eserc. 

precedente
Eserc.

corrente
Commento

Return on Equity 
(R.O.E.)

L'indice offre una misurazione 
sintetica in
globale della gestione aziendale nel 

remunerare il capitale proprio.

0,10 1,47

Risultato esercizio
-------------------------------

Patrimonio Netto

INFORMAZIONI RELATIVE ALL AMBIENTE

L
eccellenza tecnologica, al mantenimento di elevati 

livelli di sicurezza, di tutela ambientale ed effici

ottimizzare l utilizzo delle fonti energetiche e delle risorse naturali;

minimizzare gli impatti ambientali negativi e massimizzare quelli positivi;

diffondere la cultura di un corretto approccio alle tematiche ambientali;

realizzare il progressivo miglioramento delle performance ambientali;

adottare politiche di acquisto sensibili alle tematiche ambientali.

CONTENZIOSO AMBIENTALE

all ambiente o reati ambientali.

INFORMAZIONI ATTINENTI AL PERSONALE

SICUREZZA

sicurezza dei lavoratori.

L
la formazione dei dipendenti e collaboratori;

l'effettuazione di visite mediche periodiche;

l'organizzazione e formazione delle squadre di intervento previste dalla normativa;

il monitoraggio continuo aziendale del RSPP;
la predisposizione e la diffusione dei documenti del D. Lgs. 81/08.

INFORTUNI  
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Nel corso dell esercizio 2018 si 

CONTENZIOSO

un ex dipendente. E  stato pertanto appostato nel
fondo rischi l importo pari a Euro 89.000.

ORGANIZZAZIONE

compimento di tutte le fasi preparatorie alla realizzazione del progetto LA BIOPIATTAFORMA 
DI SESTO SAN GIOVANNI - IL FUTURO DELL ECONOMIA CIRCOLARE .

Nell
esogeni connessi al contesto macroeconomico generale o specifico dei settori operativi in cui opera, 

L endo un 

identificazione, il monitoraggio e la mitigazione degli 
stessi, anche al fine di poter meglio misurare l
riducendone l accadimento e/o contenendone l impatto a seconda del fattore determinante 

.

operanti in analoghi settori, si ritiene comunque utile riepilogare di seguito i principali rischi ed 

RISCHI OPERATIVI

Per rischi operativi si intendono le possibili conseguenze avverse legate a processi, organizzazione 
o sistemi interni e ad eventi esterni connessi alla gestione corrente dell

I sistemi, le procedure, i controlli e le risorse u
adeguatamente strutturati per garantire una gestione aziendale efficiente ed efficace.
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una 
eventuale decisione negativa da parte del Consiglio di Stato relativa al contenzioso in essere con 
l Energia Elettrica e il Gas, comporterebbe - nell esercizio d imposta della sentenza 
negativa stessa una ricaduta negativa sul risultato dell esercizio. Infatti, l eventuale Sentenza del 
Consiglio di Stato che confermi l obbligo di restituzione dei contributi CIP6/92 implicherebbe 
l obbligo civilistico di convertire  il fondo rischi AEEG, ora iscritto in bilancio, in debito certo e di 
rigirare le imposte differite a suo tempo generate per l accantonamento del fondo. 

RISCHI FINANZIARI

dal debito nei confronti dei Comuni soci del Consorzio per la restituzione del mutuo agli stessi 
intestato erogato dalla Cassa Depositi e Prestiti, ad oggi pari a complessivi Euro 1.280.154, scadenti
nei prossimi dodici mesi. Si rammenta inoltre che sono in essere finanziamenti bancari con Banca 
Intesa, UBI ed il Credito Bergamasco per un importo complessivamente pari, alla data di chiusura 
dell esercizio, ad Euro 2.957.006. I tassi di interessi applicati a tali rapporti sono in linea con le 
condizioni di mercato riservate ad aziende di primaria importanza.

sostanziali rischi sui tassi di cambio, in quanto i propri crediti e debiti 
sono principalmente espressi in Euro.

Per quanto concerne la gestione del credito, si fa presente che, 
che le procedure aziendali poste in proposito in essere in ambito gestionale permettono di ridurre 
detto rischio a livelli fisiologici.

al momento alcuna 
particolare 

INFORMAZIONI EX ART. 2428 N. 6 BIS

RAPPORTI CON IMPRESE CONTROLLATE, COLLEGATE, CONTROLLANTI E 
CONSOCIATE

Non si segnalano rapporti con imprese controllate, collegate, controllanti e consociate

DI DIREZIONE E COORDINAMENTO

Conformemente alle disposizioni di cui agli artt. 2497 e seguenti del Codice civile, comunichiamo 
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Adempiendo al disposto dei punti 3) e 4), comma 2, art. 2428 del Codice civile, comunichiamo che 
interposta persona, azioni 

esercizio.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Il manteniment
prosecuzione dell
valutati all spending review  posta in essere dall attuale Governance
aziendale mediante l affidamento di gare di evidenza pubblica che prevedono, laddove possibile, 
contratti di

In riferimento al contenzioso in essere con l Energia e il Gas, ricordiamo che la 
ingiunzione di pagamento ricevuta il 29 

dicembre 2011 da parte della Cassa Conguaglio per il Settore Elettrico, e, in data 19 gennaio 2012, 
ha ottenuto un ordinanza con la quale il Tribunale ha accolto l istanza cautelare proposta nel ricorso 
stesso.

In data 14 gennaio 2014 depositata in segreteria il 2 aprile 2014 - il TAR Lombardia ha emesso 
Sentenza sfavorevole nei confronti di CORE ed a fronte della stessa, nel bilancio del precedente 
esercizio - 31.12.2013 -
rischio derivante da un eventuale totale soccombenza nel giudizio summenzionato.

In data 8 maggio 2014 Core S.p.A. ha promosso ricorso avanti il Consiglio di Stato impugnando la 
Sentenza del TAR Lombardia e contestualmente istanza di sospensione dell
sentenza impugnata. In data 23 luglio 2014 il Consiglio di Stato ha respinto la domanda di 
sospensiva. In data 23 gennaio 2015 la Cassa Conguaglio per il settore elettrico (CCSE) ha risposto 
ad una richiesta di rateazione dell importo concedendo tale dilazione in un arco massimo di 6 

ta ed applicazione di un tasso di interesse pari 

ha richiesto formalmente ed ufficialmente alla Cassa Conguaglio condizioni di maggiore 
agevolazione sia per l arco temporale di pagamento sia per il tasso d interesse da applicare al 
capitale in restituzione.

di rientro, con richiesta di rilascio di idonea fideiussione bancaria quale condizione essenziale per il 
perfezionamento del suddetto piano di rientro.
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Relazione della società di revisione indipendente 
ai sensi dell’art. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39  
 
Agli azionisti della  
CORE Consorzio Recuperi Energetici S.p.A. 
 
 
Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio 

Giudizio con rilievi 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della CORE Consorzio Recuperi Energetici 
S.p.A. (la Società) costituito dallo stato patrimoniale al 31.12.2018, dal conto economico, dal rendiconto 
finanziario per l’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, ad eccezione degli effetti di quanto descritto nella sezione Elementi alla base del 
giudizio con rilievi della presente relazione, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera 
e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della Società al 31.12.2018, del risultato economico 
e dei flussi di cassa per l'esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che ne disciplinano 
i criteri di redazione. 

Elementi alla base del giudizio con rilievi 

La società espone un credito per imposte anticipate nello stato patrimoniale per un importo pari a 3.040 
migliaia di euro, che rappresentano il 13,3% del totale attivo. Il suddetto credito è relativo a differenze 
temporanee principalmente determinate sugli accantonamenti al fondo rischi AEEG, effettuati in esercizi 
precedenti. L’Amministratore Unico dichiara che sussiste una ragionevole certezza dell’esistenza in 
esercizi successivi, di redditi imponibili sufficienti a compensare le differenze temporanee iscritte e 
pertanto ritiene fondata la recuperabilità di questo credito e inoltre indica l’esistenza di un contenzioso 
pendente avanti il Consiglio di Stato relativo al credito verso la Cassa Conguaglio per il settore elettrico 
(CCSE) che ha originato la gran parte delle imposte indicate. Alla luce delle procedure di revisione svolte, 
e della limitata disponibilità di evidenze probative a supporto della recuperabilità di queste imposte, e 
della risposta ricevuta dal legale sulla valutazione di soccombenza al contenzioso in oggetto, nella quale 
indica che “successivamente alla proposizione del ricorso in appello, si è formato un negativo 
orientamento della giurisprudenza amministrativa del Consiglio di Stato in materia di recupero degli 
incentivi per la produzione ed immissione in rete di energia e, in particolare sulla nozione di “servizi 
ausiliari” e relativi consumi da scomputarsi al fine del calcolo degli incentivi dell’energia prodotta ed 
immessa in rete”, riteniamo che la recuperabilità delle imposte anticipate iscritte sia altamente incerta e 
conseguentemente l’utile dell’esercizio e il patrimonio netto sarebbero risultati inferiori di 3.074 migliaia 
di euro. 

Responsabilità dell’Amministratore Unico e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio 

L’Amministratore Unico è responsabile per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di 
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta 
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali. 

L’Amministratore Unico è responsabile per la valutazione della capacità della Società di continuare ad 
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per l’appropriatezza 
dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. 
L’Amministratore Unico utilizza il presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio 
d’esercizio a meno che abbia valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Società o per 
l’interruzione dell’attività o non abbia alternative realistiche a tali scelte. 

Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di 
predisposizione dell’informativa finanziaria della Società. 
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Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio 

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 
l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende 
un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in 
conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore significativo, 
qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono 
considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro 
insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del 
bilancio d’esercizio. 

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia), 
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la 
durata della revisione contabile. Inoltre: 

 abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi 
o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 
risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare 
il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi 
non intenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

 abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione 
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per 
esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della Società;  

 abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle 
stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa; 

 siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte dall’Amministratore 
Unico del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, 
sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono 
far sorgere dubbi significativi sulla capacità della Società di continuare ad operare come un’entità 
in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione 
nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale informativa 
sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre 
conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. 
Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che la Società cessi di operare come 
un’entità in funzionamento; 

 abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo 
complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le operazioni e gli eventi 
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione. 

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato 
come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione 
contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno 
identificate nel corso della revisione contabile. 
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 

Giudizio con rilievi ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10  

L’Amministratore Unico della CORE Consorzio Recuperi Energetici S.p.A. è responsabile per la 
predisposizione della relazione sulla gestione della CORE Consorzio Recuperi Energetici S.p.A. al 
31.12.2018, incluse la sua coerenza con il relativo bilancio d’esercizio e la sua conformità alle norme di 
legge. 

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un 
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio della CORE Consorzio 
Recuperi Energetici S.p.A. al 31.12.2018 e sulla conformità della stessa alle norme di legge, nonché di 
rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi. 

A nostro giudizio, ad eccezione dei possibili effetti di quanto descritto nella sezione Elementi alla base del 
giudizio con rilievi della relazione sul bilancio d’esercizio, la relazione sulla gestione è coerente con il 
bilancio d’esercizio della CORE Consorzio Recuperi Energetici S.p.A. al 31.12.2018 ed è redatta in 
conformità alle norme di legge. 

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata sulla 
base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso 
dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare oltre a quanto già sopra evidenziato. 

 

 
Milano, 6 maggio 2019 
 
 

BDO Italia S.p.A. 
 
 

Manuel Coppola 
Socio 

 
 
  


