SOGESID S.P.A. CON UNICO SOCIO

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE ALL’ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI

SUL BILANCIO D’ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2025, EX ART. 2429, COMMA 2, CODICE CIVILE

Al’Azionista Unico della SOGESID S.p.a.,

1. Premessa

Lo scrivente Collegio Sindacale della SOGESID S.p.a. (di seguito anche solo “SOGESID” o la
“Societa) - attualmente composto dagli scriventi Angela Salvini (presidente), Stefano Testa (sindaco

effettivo) e Domenico Calvelli (sindaco effettivo) riferisce quanto segue.

Al Collegio compete lattivita di vigilanza di cui all’art. 2403 e ss del Codice civile, mentre Dattivita di
revisione legale dei conti ex art. 2409-bis del Codice civile ¢ svolta, su nomina dell’Assemblea degli
Azionisti, dalla Crowe Bompani Assurance Services S.p.a. (nomina del 31 luglio 2024, con relativa

iscrizione nel Registro delle Imprese).

11 sistema dei controlli “esterni” ¢ completato dalla Corte dei conti, anche per il tramite di un proprio
Magistrato delegato che partecipa anche alle riunioni del Collegio Sindacale, attualmente nella persona
del Dott. Marco Mazzocco, che il Collegio, costantemente e senza indugio, tiene regolarmente

informato sulle attivita svolte.

In sede della presente relazione annuale all’Assemblea dei soci, il Collegio Sindacale riferisce sulle
attivita di vigilanza previste dalla legge ed effettuate con riguardo all’esercizio 2025 (per la parte di
competenza), sulla base delle informazioni e delle documentazioni acquisite.

Nel corso dell’esercizio chiuso il 31 dicembre 2025, I'attivita del Collegio ¢ stata ispirata alle disposizioni
di legge e alle Norme di comportamento del Collegio sindacale emanate dal Consiglio Nazionale dei

Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili.

2. Eventi salienti dell’esercizio che possono incidere sull’operativita futura della Societa

Il Collegio rileva che, nell’esercizio 2025, si sono registrate circostanze che hanno inciso e continuano

ad incidere sulla gestione della Societa.



Ambito di operativita: SOGESID ¢ una societa di ingegneria, il cui capitale sociale ¢ interamente
detenuto dal Ministero del’Economia e delle Finanze (MEF), che ha provveduto in data 16 aprile 2025
a versare l'ultima parte del capitale sociale, ammontante ad euro 20.658.275,96: il capitale ¢ cosi ormai
interamente versato. La societa si configura originariamente come societa “i house providing’ del
Ministero dell’ambiente e della sicurezza energetica” (MASE) e del Ministero delle infrastrutture e dei
trasporti (MIT).

Al sensi dell’art. 12-ter, comma 1, del D.L. n. 181/2023, convertito nella Legge n. 11/2024, attualmente
SOGESID costituisce la societa iz house di tutte le Amministrazioni centrali dello Stato.

Infatti, il citato articolo 12-ter, comma 1, del D.L. n. 181/2023, stabilisce che “La societa SOGESID
Spa, costituita con decreto del Ministro del tesoro 27 gennaio 1994 ai sensi dell'articolo 10 del decreto legislativo 3 aprile
1993, n. 96, ¢ individuata quale societa in house delle amministrazioni centrali dello Stato, al fine di garantire il
supporto necessario alla tempestiva realizzazione degli interventi pubblici per la piena attnazione della transizione
ecologica, finangiati con le risorse a vario titolo assentite, ivi compresi gli interventi previsti dal Piano nazionale di ripresa
e resilienza. La societa SOGESID Spa, fermo restando il carattere prioritario dei servizi da svolgere per il Ministero
dell’ambiente e della sicurezza energetica e per il Ministero delle infrastrutture e dei trasporti, puo stipulare convengioni
con le pubbliche amministrazioni di cui al primo periodo per 'esecuzione di attivita tecnico-specialistiche correlate alle

diverse fasi di realizzazione degli interventi di cui sono titolars”.

Il Collegio evidenzia che tale modifica ha comportato conseguenze rilevanti, riguardanti in special

modo la necessita di una revisione dello statuto e dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile

della societa.

Altro fatto da evidenziare ¢ la persistenza dell’operativita del Comitato di controllo analogo congiunto a

presidio degli interessi al quale ¢ dedicato.

L’attuale Consiglio di Amministrazione ¢ stato nominato nel luglio del 2023 ed ha definito nuovi

obiettivi e conseguenti nuove strategie aziendali.

Il Collegio sottolinea che gli eventi e le prospettive rendono, in prospettiva, piu articolata attivita
aziendale, con la conseguente necessita di presidiare assetti organizzativi, amministrativi e contabili e di
rafforzare i sistemi e le attivita di controllo, interni ed esterni.

Il Collegio, altresi, ha preso atto che la sopradescritta attivita di revisione ¢ iniziata nel corso del 2024
attraverso la mappatura dei processi e 'individuazione dei gap ed attuata verso la fine del 2024 con una

riorganizzazione complessa e complessiva che ha visto la luce gia nei primi mesi del 2025 con
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I'approvazione di un nuovo organigramma e funzionigramma nel Consiglio di amministrazione di
febbraio 2025.

Analogamente a questa attivita, e dietro impulso del Collegio sindacale, la societa sta procedendo alla
riformulazione ed all'implementazione di tutte le procedure in essere al fine di armonizzare le stesse

con i nuovi processi e la nuova riorganizzazione societaria.
3. Attivita di vigilanza

Il Collegio sindacale ha pianificato, tempo per tempo, la propria attivita in funzione dell’evoluzione
aziendale e dei connessi rischi, tenendo conto delle informazioni fornite dalla Societa e di quanto
emerso nel corso delle riunioni del Consiglio di amministrazione, alle quali ha sempre partecipato
almeno con un suo componente, intensificando, rispetto a quanto avvenuto nel passato prossimo, la
frequenza delle sedute e le richieste di informazioni, atti e documentazione in genere.

Lattivita di vigilanza ¢ stata eseguita tenendo in considerazione la tipologia di attivita svolta dalla

Societa e le relative dimensioni, complessita gestionale e struttura organizzativa e amministrativa.

11 2024 aveva segnato I'avvio del mandato triennale del nuovo Collegio Sindacale, il cui insediamento,
avvenuto I'11 settembre del medesimo anno, ¢ stato accompagnato dalla dichiarazione di indipendenza
dei membri e da una ricognizione dei libri sociali, numerati in continuita e messi in sicurezza.
Fin dalle prime sedute il Collegio ha delineato un perimetro di vigilanza ad ampio raggio, individuando
tra gli altri quattro filoni prioritari:

1. la sostenibilita dell’equilibrio economico-finanziario,

2. la governance degli affidamenti a terzi,

3. la piena conformita ai presidi di legalita e trasparenza,

4. le cause in essere e le relative valutazioni finalizzate alla corretta ponderazione degli impatti sul

bilancio di contenziosi con committenti pubblici.

In un primo momento, ¢ stata evidenziata la criticita derivante dal non avvenuto versamento, da parte
dell’azionista unico, dei decimi di capitale richiamati e non ancora versati; gli stessi sono stati
regolarmente ed integralmente versati dal MEF, azionista unico, in data 16 aprile 2025 per euro

20.658.275,96.

Nel corso dell’esercizio 2025 il Collegio Sindacale ha svolto la propria attivita di vigilanza con carattere

di continuita, sistematicita e progressivo approfondimento, mediante una pluralita di sedute e incontri
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programmati nel corso dell’anno, calibrati in funzione dell’evoluzione dell’operativita societaria,
dell’assetto organizzativo in corso di consolidamento, della crescente complessita delle attivita svolte
g > p
dalla Societa e dei correlati profili di rischio economico, patrimoniale, finanziario, legale, procedurale e
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reputazionale.

Il Collegio da atto che tutte le principali materie recate negli ordini del giorno delle convocazioni
intervenute nel 2025 sono state effettivamente portate alla sua attenzione e, nell’ambito delle
competenze proprie dell’organo di controllo, sono state oggetto di esame, interlocuzione, monitoraggio
e trattazione, con un approccio non meramente formale ma improntato a criteri di concretezza,
gradualita, adeguatezza istruttoria e coerenza con la funzione di vigilanza attribuita dalla legge.

Lattivita del Collegio si ¢ infatti sviluppata secondo una logica di presidio continuativo delle principali
aree sensibili della gestione sociale, mediante la calendarizzazione di riunioni periodiche, I'acquisizione
di informative, ’esame di documentazione di supporto, il confronto con ’Organo amministrativo, con
il management, con le direzioni aziendali e con gli altri soggetti del sistema dei controlli, nonché tramite
la richiesta, ove ritenuta necessaria, di chiarimenti, integrazioni documentali, aggiornamenti e ulteriori

elementi istruttoti.

Nel dettaglio, il Collegio ha dedicato attenzione alle materie afferenti ai rapporti con la societa di
revisione legale, mediante incontri periodici finalizzati allo scambio informativo e all’approfondimento
delle principali tematiche di rilievo contabile, amministrativo e di bilancio; ai rapporti con ’'Organismo
di Vigilanza, anche con riguardo alle relazioni periodiche e ai profili di presidio del sistema di controllo
interno; ai rapporti con il Responsabile della Prevenzione della Corruzione e della Trasparenza, in
relazione alle pertinenti relazioni e agli aspetti di compliance e trasparenza; nonché ai rapporti con il
Magistrato Delegato della Corte dei conti e con gli altri interlocutori istituzionali, nel quadro delle

competenze e delle prerogative rispettivamente attribuite.

Parimenti, il Collegio ha esaminato con continuita i profili inerenti all’assetto organizzativo della
Societa, all’evoluzione dell’organigramma e del funzionigramma, alla calendarizzazione delle attivita di
controllo, al programma annuale dei lavori del Collegio, al superamento o alla riduzione delle situazioni
di interim, alla distribuzione delle responsabilita tra strutture e funzioni aziendali, nonché
all’adeguatezza del presidio organizzativo rispetto al mutato perimetro operativo della Societa. In tale
ambito, il Collegio ha altresi seguito il cronoprogramma di revisione del sistema procedurale aziendale,
ha seguito e continua a seguire e monitorare 'aggiornamento delle procedure interne, che dovrebbero

trovare il complessivo aggiornamento entro il prossimo settembre 2026, e la coerenza di queste ultime
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con il nuovo assetto societario e con 1 processi effettivamente in essere, nonché alla normativa vigente.

Una parte rilevante dell’attivita ¢ stata inoltre dedicata ai profili economico-finanziari, patrimoniali e
amministrativo-contabili della gestione, attraverso incontri con la Direzione Amministrazione, la
Direzione Program Management e le altre strutture interessate, nonché mediante 'esame dei documenti
di bilancio, delle situazioni infrannuali, delle verifiche periodiche, dei dati previsionali, del bilancio
previsionale, del budget economico e della documentazione correlata. In tale prospettiva, il Collegio ha
posto particolare attenzione ai flussi informativi utili a comprendere 'andamento della gestione, la
sostenibilita dei volumi operativi, la formazione dei risultati economici, la dinamica del capitale
circolante, la struttura delle fonti e degli impieghi e, piu in generale, I'adeguatezza del sistema

informativo aziendale ai fini della rappresentazione dei fatti di gestione.

11 Collegio ha inoltre approfondito, in piu sedute, i temi connessi ai contratti attivi verso terzi e verso
pubbliche amministrazioni, alle convenzioni attive, ai contratti passivi, agli affidamenti, alle consulenze
e ai relativi profili procedurali, anche acquisendo informative e documentazione integrativa laddove
ritenuto opportuno. Analoga attenzione ¢ stata dedicata agli aspetti concernenti specifiche operazioni o
scelte gestionali aventi rilievo organizzativo, contrattuale o economico, quali, tra laltro, liter di
selezione di posizioni dirigenziali, I'affidamento di incarichi, le procedure di individuazione
del'immobile sede aziendale e gli approfondimenti emersi in occasione delle riunioni del Consiglio di

Amministrazione.

Con riguardo ai profili di rischio e di compliance, il Collegio ha costantemente monitorato 1 temi relativi
al contenziosi in essere, ai crediti incagliati, alle esposizioni bancarie, ai residui ferie e permessi, alle
spese di missione, agli aspetti di welfare aziendale, alla sicurezza sul lavoro, alla cybersicurezza, ai
rapporti con il Dirigente delegato alla sicurezza e con i responsabili delle funzioni interessate, nonché
alle informative periodiche delle strutture competenti. Tali temi sono stati esaminati non isolatamente,
ma in una prospettiva sistemica, in quanto suscettibili di incidere sull’equilibrio economico-finanziario,
sul profilo di rischio della Societa, sulla qualita degli assetti organizzativi e sulla correttezza e

completezza dell'informativa societaria.

Il Collegio evidenzia, altresi, che le convocazioni del 2025 hanno riguardato sia profili ordinari e
ricorrenti della vigilanza sia tematiche straordinarie o comunque caratterizzate da particolare sensibilita
gestionale, con cio confermando che Tattivita svolta non si ¢ esaurita in un adempimento periodico

standardizzato, ma si ¢ concretamente adattata al’andamento della gestione e all’emersione delle



questioni via via ritenute piu rilevanti. In questo senso, l'attenzione del Collegio ha riguardato sia il
versante strettamente contabile e bilancistico, sia quello organizzativo, procedurale, contrattuale, legale,
giuslavoristico, reputazionale e di controllo interno, con un’impostazione di vigilanza ampia, coerente

con la natura e con le caratteristiche della Societa.

Sotto altro profilo, il Collegio ritiene opportuno dare atto che le materie inserite negli ordini del giorno
non sono state considerate come meri titoli di riunione, ma come ambiti sostanziali di analisi e
interlocuzione, rispetto ai quali il Collegio ha esercitato la propria funzione attraverso richieste di
aggiornamento, esame di relazioni, analisi di prospetti e note informative, confronto con 1 responsabili
aziendali e valutazione della coerenza tra le informazioni acquisite e il complessivo quadro della
gestione societaria. Ove necessario, il Collegio ha richiesto integrazioni, ulteriori evidenze documentali
o successivi approfondimenti, riservandosi di tornare sulle medesime materie in sedute successive,

secondo una logica di vigilanza progressiva e non episodica.

Puo pertanto affermarsi che, nel corso del 2025, il Collegio Sindacale ha attenzionato e trattato tutte le
materie da esaminare risultanti dalle convocazioni succedutesi nell’anno, seguendole con continuita e
metodo nell’ambito del proprio ruolo istituzionale, con costante attenzione alla legalita sostanziale, alla
correttezza amministrativa, all’adeguatezza degli assetti, all’affidabilita del sistema informativo e
amministrativo-contabile, alla tenuta dei controlli interni e alla necessita di mantenere un adeguato
presidio sui principali profili di rischio della Societa.

Resta fermo che tale attivita di vigilanza ¢ stata svolta, come per legge, nei limiti delle attribuzioni
proprie del Collegio Sindacale, senza sovrapposizione alle responsabilita gestorie dell’Organo
amministrativo né a quelle del soggetto incaricato della revisione legale dei conti, né dei soggetti
preposti al controllo analogo, ma con pieno esercizio dei poteri di osservazione, richiesta informativa,
approfondimento e monitoraggio spettanti all’organo di controllo. Proprio sotto tale profilo, il Collegio
ritiene che I'insieme delle tematiche affrontate nel corso delle convocazioni del 2025 esprima un’attivita
di vigilanza effettiva, ampia, non burocratica e coerente con la complessita dell’attuale fase evolutiva

della Societa.

11 Collegio ha acquisito dal Presidente e Amministratore delegato e¢/o dalle Strutture aziendali, durante
gli incontri svolti e su richiesta, informazioni sul generale andamento della gestione e sulla sua
prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di maggiore rilievo, per le loro dimensioni o

caratteristiche, effettuate dalla Societa e, in base alle informazioni acquisite, non ha osservazioni

particolari da riferire, salvo quanto evidenziato nel corso della presente relazione.




11 Collegio ¢ sempre stato disponibile, inoltre, a fornire al Ministero dell’economia e delle finanze e alle

Amministrazioni vigilanti le informazioni e gli approfondimenti dagli stessi richiesti, caso per caso.

Il Collegio ha, altresi, acquisito tutti 1 verbali del Comitato del Controllo analogo, prendendo atto e

buona nota di quanto in questi documenti veniva rappresentato.

Il Collegio ha intetloquito con il preposto alla funzione di compliance aziendale e con le altre funzioni
(OdV, Anticorruzione, ecc.) rappresentando sempre di effettuare un controllo rafforzato in quanto la
Societa Sogesid essendo una societa a totale controllo pubblico deve essere accuratamente virtuosa

nell’utilizzo delle proprie risorse che comunque, hanno una natura pubblica.

11 Collegio ha piu volte sollecitato la societa di revisione affinche si adoperasse in approfonditi controlli

riguardanti la contabilizzazione delle commesse, la corretta attribuzione dei costi ed ogni attivita a

unStC connessa.

Quanto alla funzione di internal andit, si da atto che il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di
affidare I'incarico alla BDO Italia Advisory Services S.r.1., con sede legale in Milano.

La Funzione di Internal Audit ha il compito di rilevare il grado di adeguatezza dell’assetto organizzativo
aziendale, la correttezza dei comportamenti ai fini della mitigazione dei rischi, nonché la funzionalita del
complessivo sistema dei controlli interni.

Pur se il D.Lgs. n. 231/2001 nel descrivere le caratteristiche e le funzioni del sistema di organizzazione,
gestione e controllo, non esprime nessun parere circa l'affidamento ad una societa esterna della gestione

di alcune attivita, il Collegio sottolinea la delicatezza del ricorso all’esternalizzazione di una funzione per

sua natura interna alla Societa.

Tale esternalizzazione puo essere giustificata da particolari e contingenti esigenze organizzative, ma
andrebbe limitata ad un circoscritto periodo di tempo; diversamente, in caso di rinnovo, 'affidamento a
una societa esterna non avrebbe piu il carattere della temporaneita.

Pertanto, si evidenzia il rischio che 'esternalizzazione di tale attivita esponga la societa a rischi vari, 7z
primis una possibile perdita di controllo sulla funzione che assume una rilevanza particolarmente
significativa in contesti complessi qual ¢ quello in cui opera SOGESID.

Il servizio prestato dall'outsourcer va sottoposto, quindi, ad un attento monitoraggio da parte della
Societa, al fine di verificare il permanere dei requisiti definiti contrattualmente e dei livelli di servizio

prestabiliti.



11 Collegio ha invitato, pertanto, il Vertice aziendale a implementare un adeguato livello di sorveglianza
e controlli, commisurato alla rischiosita, previsto dagli accordi di esternalizzazione.

Si osserva che la societa ha preso atto di questa raccomandazione del Collegio ed ha provveduto a
nominare all’uopo una tisorsa interna gia dalla fine dell’esetcizio 2025 (ordine di servizio 27/2025 con

riferimento a delibera del CdA del 10 settembre 2025).

Relativamente alla struttura aziendale, le modifiche e lallargamento del perimetro di azione di
SOGESID e larricchimento delle funzioni ad essa assegnate rendono necessaria una evoluzione
dell’assetto organizzativo e dei sistemi di gestione del personale, con conseguente ridefinizione dei

processi e del sistema procedurale connesso.

Il Collegio prende atto che si ¢ provveduto ad innalzare il livello di sicurezza della rete aziendale,
aderendo alle indicazioni contenute nelle Linee Guida Agid applicabili alla SOGESID, e
implementando I’accesso condizionale alla rete aziendale (port security: nessun dispositivo puo accedere
alla rete se non viene preliminarmente fisicamente censito). Inoltre, ¢ stato intensificato il controllo sul

traffico di rete proteggendo ulteriormente le comunicazioni interne e le sedi operative (frapposizione di

firewall).

Il Collegio invita, sempre, a un’attenta definizione di ruoli, processi e procedure, sia per rendere piu
efficiente la struttura organizzativa, sia per garantire un rafforzamento dei controlli nei vari ambiti di

operativita aziendale.

Nello svolgimento della propria attivita, il Collegio ha riscontrato adeguata collaborazione e
disponibilita nella fornitura di dati ed informazioni da parte delle Strutture aziendali, anche a fronte di

specifiche richieste di approfondimenti su determinati aspetti della gestione aziendale.

4. Attivita di vigilanza sull’adeguatezza del sistema organizzativo

Il Collegio ha acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di competenza, sull’adeguatezza e sul
funzionamento dell’assetto organizzativo della Societa, anche tramite la raccolta di informazioni da
responsabili delle funzioni aziendali e, a tale riguardo, non ha osservazioni particolari da riferire, salvo

alcune evidenze sull’evoluzione degli organici e dell’assetto stesso.

L’assetto organizzativo, nel 2025, non ha potuto ancora esprimere al meglio le proprie potenzialita,



anche a causa di alcune situazioni critiche che hanno interessato il personale e 'assetto medesimo.

Il Collegio ha sollecitato una riorganizzazione sostanziale della societa, attivita approvata e portata

avanti da parte del CdA, unitamente ai nuovi organigramma e funzionigramma.

L’assetto previsto nel Piano triennale ¢ piuttosto articolato e prevede un incremento rilevante dei ruoli,
con particolare riferimento alla riorganizzazione della struttura con conseguente ipotizzabile variazione
dei costi per la Societa.

Il Collegio non puo che richiamare 'attenzione sulla necessita di garantire il migliore impiego delle
risorse della Societa, sempre nella considerazione che tali risorse si qualificano a tutti gli effetti come

risorse “pubbliche”.

Complessivamente, il Collegio rappresenta che il decisivo miglioramento organizzativo, con incidenza
sul costi, deve essere necessariamente coerente con i mutamenti strategici e dovra essere realizzato con
prudenza, in coerenza con 'andamento complessivo del conto economico.

In tale ambito, si segnala 'importanza di sistemi e regole di scelta e selezione (pet catriera interna e/o
per ingressi dall’esterno) che possano garantire lindividuazione di persone con caratteristiche
attitudinali e professionali il pit possibile aderenti ai job profile delle posizioni da coprire, rispettando
quindi i criteri di imparzialita e trasparenza che devono necessariamente caratterizzare la gestione della
SOGESID.

Tale assetto, inoltre, dovra essere accompagnato — come programmato — da significativi miglioramenti

dei sistemi di gestione del personale e delle competenze manageriali.

5. Valutazioni del Collegio su bilancio, continuita aziendale e principali profili di rischio

11 Collegio Sindacale, nell’ambito delle attivita di vigilanza svolte ai sensi degli articoli 2403 e seguenti
del codice civile, ha seguito con particolare attenzione, nel corso dell’esercizio 2025, I'evoluzione
dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile della Societa, anche in considerazione
del’ampliamento del perimetro operativo derivante dal consolidamento del ruolo della SOGESID
quale societa in house delle Amministrazioni centrali dello Stato, del significativo incremento dei

volumi di attivita, della crescente articolazione delle commesse in essere e dell’intensificazione del



ricorso a strutture operative, tecniche e di supporto dedicate.

In tale contesto, il Collegio ha costantemente richiesto e acquisito informazioni dall’Organo
amministrativo, dalle strutture aziendali competenti, dalle funzioni di controllo interno e dal soggetto
incaricato della revisione legale, verificando I'avanzamento del processo di riorganizzazione,
I'implementazione e I'aggiornamento dei presidi procedurali, il progressivo consolidamento dei flussi
informativi interni, nonché 'evoluzione dei sistemi di monitoraggio economico, finanziario e gestionale
delle commesse.

I Collegio ha, altresi, verificato che il documento di bilancio ¢ stato redato in conformita ed in
continuita con i criteri dell’esercizio precedente.

Il Collegio ha altresi posto particolare attenzione alla coerenza tra la crescita dei volumi produttivi, la
struttura dei costi, il rafforzamento della struttura organizzativa e la sostenibilita prospettica

dell’operativita aziendale.

Sulla base della documentazione esaminata e delle informazioni acquisite, il Collegio prende atto che il
bilancio 2025 evidenzia un miglioramento dei principali risultati economici, patrimoniali e finanziari
rispetto all’esercizio precedente, con utile di esercizio pari a euro 1.979.237, risultato operativo pari a
euro 2.264.378 e risultato prima delle imposte pari a euro 2.530.250. Il Collegio rileva, inoltre, il
ragegiungimento dell’obiettivo di efficientamento comunicato dal Ministero dell’economia e delle
finanze ai sensi dell’articolo 19, comma 5, del D.Lgs. n. 175/2016, essendo stato rappresentato nella
nota integrativa un indice di incidenza dei costi operativi sul valore della produzione pari a 0,95660,
inferiore al valore obiettivo di 0,97838. Tali elementi assumono rilievo positivo, ma devono essere letti
in modo coordinato con la particolare struttura operativa della Societa, con la rilevante incidenza dei
lavori in corso su ordinazione, con il volume degli acconti ricevuti da committenti pubblici e con la
peculiare composizione del capitale circolante.

Con specifico riguardo al presupposto della continuita aziendale, il Collegio prende atto che gli
amministratori hanno dichiarato di aver effettuato le relative valutazioni nella prospettiva della normale
continuita dell’attivita, valorizzando, tra gli altri elementi, il miglioramento del risultato economico, le
previsioni positive contenute nella relazione illustrativa al budget economico 2026 e al budget
pluriennale 2026-2028, nonché le linee di sviluppo rappresentate nel Piano Industriale 2026-2028. 11
Collegio, per quanto di propria competenza, ha vigilato sulla ragionevolezza del processo valutativo
posto in essere dagli amministratori e sulla completezza dell'informativa resa in bilancio, senza
sovrapporsi alle responsabilita proprie dell’Organo amministrativo nella formulazione delle valutazioni

previsionali né a quelle del soggetto incaricato della revisione legale nella formulazione del proprio

10



giudizio professionale sul bilancio. In tale ambito, il Collegio evidenzia che la verifica svolta in sede di
vigilanza non costituisce garanzia sul futuro andamento aziendale né attestazione autonoma sulla
realizzabilita delle proiezioni gestionali e finanziarie, le quali, per loro natura, restano esposte all’alea dei
fattori esterni, alla variabilita dei tempi di attivazione e rendicontazione delle commesse, nonché

all’evoluzione del quadro istituzionale, normativo e macroeconomico di riferimento.

11 Collegio ha dedicato specifica attenzione anche ai profili di rischio inerenti la formazione del bilancio,
con particolare riguardo:
1) ai criteri di valutazione dei lavori in corso su ordinazione;
i) alla dinamica dei crediti verso clienti e verso soggetti pubblici;
ii) alla consistenza degli acconti da committenti iscritti nel passivo;
iv) alla congruita dei fondi per rischi ed oneri;
v) all’evoluzione dei contenziosi civili, amministrativi e giuslavoristici;
vi) alla corretta rappresentazione dei fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio;
vi) ai profili di conformita alla disciplina delle societa a controllo pubblico e ai vincoli di
contenimento della spesa applicabili alla Societa. In merito a tali profili, il Collegio ha operato nei
limiti della propria funzione di vigilanza, richiedendo chiarimenti, aggiornamenti e supporti
informativi, senza assumere compiti di direzione, co-gestione o valutazione sostitutiva delle

funzioni aziendali competenti.

Con riferimento ai lavori in corso su ordinazione, il Collegio prende atto della loro rilevanza
quantitativa nel bilancio 2025 e del fatto che gli amministratori hanno illustrato in nota integrativa i
criteri adottati per la loro valutazione, richiamando il metodo della percentuale di avanzamento e, nei
casi indicati, la valorizzazione al costo sostenuto, nel rispetto di quanto ritenuto applicabile ai sensi dei
principi contabili nazionali. 11 Collegio evidenzia di avere vigilato sull’esistenza di un presidio
procedurale e informativo idoneo a supportare tali valutazioni, ferma restando la responsabilita degli
amministratori in ordine alla correttezza delle stime, alla completezza degli elementi assunti a base delle

medesime e alla conseguente rappresentazione in bilancio.

Quanto ai fondi rischi ed oneri, il Collegio ha esaminato le informazioni rese dagli amministratori e le
evidenze di supporto relative ai principali contenziosi pendenti, prendendo atto che la Societa ha
proceduto agli stanziamenti ritenuti necessari sulla base delle informazioni disponibili e delle valutazioni
rese dai legali incaricati. In tale ambito, il Collegio richiama la natura necessariamente estimativa di tali

poste e segnala che l'adeguatezza degli accantonamenti dipende dall’evoluzione, anche futura, dei
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giudizi in corso, dalla formazione di nuovi elementi istruttori e dalle valutazioni tecnico-giuridiche via
via disponibili. Ne consegue che Tattivita di vigilanza svolta dal Collegio su tali profili non puo essere
intesa come validazione autonoma dell’esito dei contenziosi né come assunzione di responsabilita

diretta in ordine alla misura finale degli eventuali oneri che potranno emergere.

11 Collegio prende altresi atto che la Societa ha proseguito nel rafforzamento dei sistemi di controllo, dei
processi di pianificazione e monitoraggio, della digitalizzazione dei flussi gestionali e della strutturazione
dei presidi di compliance, risk management, internal audit, prevenzione della corruzione, trasparenza e
sicurezza informatica. Tali elementi sono stati considerati dal Collegio fattori positivi ai fini
dell’adeguatezza degli assetti di cui all’articolo 2086 del codice civile, pur permanendo la necessita di un
costante consolidamento operativo dei relativi processi, della loro effettiva integrazione tra le diverse
strutture aziendali e della piena stabilizzazione organizzativa delle funzioni piu sensibili. 11 Collegio
continuera pertanto a monitorare, anche nel prosieguo, I'evoluzione concreta di tali assetti, con
particolare attenzione alla loro effettiva capacita di intercettare tempestivamente rischi gestionali,

finanziari, legali e reputazionali.

In relazione al personale, al ricorso a collaborazioni esterne, alle procedure selettive e al rafforzamento
delle strutture organizzative e dirigenziali, il Collegio ha richiamato I'esigenza che ogni scelta continui ad
essere sorretta da presupposti di necessita organizzativa, coerenza con il fabbisogno aziendale,
sostenibilita economica, tracciabilita del procedimento decisionale e rispetto dei principi di trasparenza,
imparzialita e buon andamento, avuto riguardo alla natura pubblicistica delle risorse gestite dalla Societa
e al quadro normativo speciale di riferimento. Resta inteso che le valutazioni di merito sulle scelte
gestionali e organizzative appartengono all’Organo amministrativo, mentre al Collegio compete la
verifica che esse siano assunte nel rispetto della legge, dello statuto, dei principi di corretta

amministrazione e dell’adeguatezza degli assetti.

11 Collegio richiama, infine, l'attenzione del Socio e delle Amministrazioni vigilanti sulla necessita che il
miglioramento registrato nel 2025 venga consolidato con continuita attraverso: il costante monitoraggio
della profittabilita e sostenibilita delle singole linee di attivita; la verifica della tempestiva fatturazione e
riscossione dei crediti; il presidio della dinamica del capitale circolante; la prudente valutazione dei rischi
di contenzioso; il contenimento dei costi coerente con levoluzione dei ricavi; la progressiva
stabilizzazione dei processi organizzativi e amministrativo-contabili; la rigorosa tracciabilita delle
decisioni e degli affidamenti; il mantenimento di adeguati livelli di controllo interno in rapporto alla

crescente complessita della Societa. Tale richiamo ha natura strettamente prudenziale e di vigilanza e
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non implica giudizi prognostici certi sul’andamento futuro, né attenua la responsabilita primaria degli
amministratori in ordine alla gestione sociale, all’adeguatezza degli assetti e alla corretta redazione del
bilancio.

Si richiama la necessita di un puntuale controllo da effettuarsi da parte della Societa sulle risorse

lavorative utilizzate nei progetti richiesti dalle Pubbliche Amministrazioni.

6. Esposizione degli Indici del Bilancio 2025

Per maggiore chiarezza e trasparenza espositiva, si riportano qui in appresso 1 principali indici afferenti

al bilancio 2025 come redatto dall’Organo amministrativo.

Indice di Liquidita Corrente

Descrizione dell'indice

L’indice di liquidita corrente, o “current ratio”, misura la capacita dell’azienda di far fronte alle
obbligazioni a breve termine utilizzando le attivita correnti considerate nello schema originario, vale a
dire crediti e disponibilita liquide. Un valore superiore a 1 esprime, in via generale, una maggiore
capacita di solvibilita nel breve periodo.

Formula dell'indice

Indice di liquidita corrente = (Crediti + Disponibilita liquide) / Debiti a breve termine

Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Crediti: € 22.636.407

Disponibilita liquide: € 29.994.376

Debiti (assunti come debiti a breve, in coerenza con lo schema di riferimento): € 181.974.179

Formula applicata: Indice di liquidita corrente = (€ 22.636.407 + € 29.994.376) / € 181.974.179 = 0,29
Commento al risultato

L’indice calcolato ¢ pari a 0,29. Cio indica che la societa dispone di risorse correnti pari a circa il 28,92
dei debiti a breve termine. Il dato evidenzia una copertura ancora inferiore all’'unita e, pertanto, segnala
una solvibilita di breve periodo da presidiare con attenzione, ancorché in miglioramento in presenza di
una dotazione liquida significativa. I’indice ¢ costruito secondo un approccio restrittivo, considerando
esclusivamente le componenti a maggiore liquidita (crediti e disponibilita liquide), escludendo le

rimanenze e le altre attivita correnti. Il valore evidenzia una tensione strutturale di breve periodo,

13



coerente con il modello operativo basato su commesse e anticipi.

Indice di Solidita Patrimoniale

Descrizione dell'indice

L’indice di solidita patrimoniale misura il grado di autonomia finanziaria dell’azienda, cio¢ la parte del
totale delle fonti di finanziamento che ¢ coperta con mezzi propri. Un valore piu elevato indica una
minore dipendenza da capitali di terzi.

Formula dell'indice

Indice di solidita patrimoniale = Patrimonio netto / Totale passivo

Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Patrimonio netto: € 45.361.597

Totale passivo: € 228.517.663

Formula applicata: Indice di solidita patrimoniale = € 45.361.597 / € 228.517.663 = 0,20

Commento al risultato

L’indice calcolato ¢ pari a 0,20. II livello di autonomia patrimoniale, pari a circa il 19,85%, risulta
contenuto e riflette una significativa incidenza delle fonti di terzi. L’indice ¢ influenzato dalla

significativa incidenza dei lavori in corso su ordinazione.

Indice di Redditivita del Capitale Proprio (ROE)

Descrizione dell'indice

11 ROE (Return on Equity) misura la redditivita del capitale proprio, ovvero la capacita dell’azienda di
generare utile rispetto ai mezzi propri investiti. E un indicatore fondamentale della performance
economico-finanziaria per gli azionisti.

Formula dell'indice

ROE = Utile netto / Patrimonio netto

Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Utile netto: € 1.979.237

Patrimonio netto: € 45.361.597

Formula applicata: ROE = € 1.979.237 / € 45.361.597 = 4,36%

Commento al risultato
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I ROE calcolato ¢ pari a 4,36%, indicando che ogni euro investito in capitale proprio ha generato un
utile netto di circa 4,36 centesimi. Il valore risulta in netto miglioramento rispetto all’esercizio

precedente e segnala una piu efficace capacita di remunerazione dei mezzi propri.

Indice di Redditivita Operativa (ROT)

Descrizione dell'indice

11 ROI (Return on Investment) esprime la redditivita del capitale investito complessivo, cio¢ la capacita
dell’azienda di generare risultato operativo in rapporto al totale delle attivita. F un indicatore
dell’efficienza economica della gestione caratteristica.

Formula dell'indice

ROI = Risultato operativo / Totale attivo

Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Risultato operativo: € 2.264.378

Totale attivo: € 228.517.663

Formula applicata: ROI = € 2.264.378 / € 228.517.663 = 0,99%

Commento al risultato

Il ROI calcolato ¢ pari a 0,99%. Indica che ogni euro investito nell’attivo aziendale ha generato un
risultato operativo pari a circa 0,99 centesimi. Il valore, pur restando contenuto in termini assoluti,
mostra un rafforzamento dell’efficienza operativa rispetto al 2024. Il ROI ¢ calcolato sul totale attivo

civilistico; una lettura alternativa puo essere effettuata sul capitale investito netto.

Indice di Rotazione del Capitale Investito

Descrizione dell'indice

L’indice di rotazione del capitale investito misura la capacita dell’azienda di generare ricavi in relazione
al capitale complessivamente investito, assunto nello schema come totale attivo. Un valore piu elevato
indica una maggiore efficienza nella gestione delle risorse.

Formula dell’indice

Rotazione del capitale investito = Valore della produzione / Totale attivo
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Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Valore della produzione: € 75.919.650

Totale attivo: € 228.517.663

Formula applicata: Rotazione = € 75.919.650 / € 228.517.663 = 0,33

Commento al risultato

L’indice di rotazione del capitale investito ¢ pari a 0,33. Cio significa che per ogni euro investito
complessivamente la societa ha generato 0,33 euro di valore della produzione. Il valore si mantiene su

livelli moderati, coerenti con la natura tecnico-amministrativa e pluriennale delle attivita svolte.

Indice di Struttura Immobilizzata

Desctrizione dell’indice

L’indice di struttura immobilizzata misura il peso delle immobilizzazioni, immateriali, materiali e
finanziarie, sul totale dell’attivo. Serve a valutare quanto I'impresa sia strutturata in termini di
investimenti a lungo termine. Un valore contenuto indica una struttura leggera e potenzialmente piu
flessibile.

Formula dell’indice

Indice di struttura immobilizzata = Totale immobilizzazioni / Totale attivo

Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Totale immobilizzazioni: € 352.948

Totale attivo: € 228.517.663

Formula applicata: Indice = € 352.948 / € 228.517.663 = 0,0015

Commento al risultato

L’indice di struttura immobilizzata ¢ pari a 0,0015, pari a circa 0,15%. Questo valore estremamente
contenuto conferma che la societa opera con una struttura patrimoniale leggera, con un’incidenza
marginale delle immobilizzazioni sull’attivo totale, tipica di realta fortemente orientate a servizi e

commesse. Il dato ¢ coerente con un modello di business non capital intensive.

Leverage Finanziario (Debt/Equity)

Descrizione dell’indice

Il leverage finanziario, o rapporto Debt/Equity, misura lintensita dell'indebitamento tispetto al
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patrimonio netto. Indica quanta parte delle risorse dell’azienda deriva da debiti rispetto ai mezzi propri.
Un valore elevato segnala maggiore dipendenza dal capitale di terzi.

Formula dell'indice

Leverage finanziario = Totale debiti / Patrimonio netto

Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Totale debiti: € 181.974.179

Patrimonio netto: € 45.361.597

Formula applicata: Leverage = € 181.974.179 / € 45.361.597 = 4,01

Commento al risultato

11 leverage finanziario risulta pari a 4,01. Cio significa che per ogni euro di capitale proprio, la societa
presenta circa 4,01 euro di debiti. 11 livello di indebitamento appare significativo e riflette il forte ricorso
a fonti di terzi, in particolare per la dinamica degli acconti e delle passivita operative. Il totale debiti

considera esclusivamente le passivita di natura finanziaria e operativa, escludendo fondi rischi e TFR.

Indice di Redditivita delle Vendite (ROS)

Descrizione dell'indice

I1 ROS (Return on Sales) misura la redditivita operativa in rapporto al valore della produzione. Indica
quanti centesimi di risultato operativo I'impresa riesce a generare per ogni euro di ricavi. E un indice
utile per valutare I'efficienza economica della gestione caratteristica.

Formula dell'indice

ROS = Risultato operativo / Valore della produzione

Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Risultato operativo: € 2.264.378

Valore della produzione: € 75.919.650

Formula applicata: ROS = € 2.264.378 / € 75.919.650 = 2,98%

Commento al risultato

II ROS calcolato ¢ pari a 2,98%, ovvero per ogni euro di produzione la societa genera un margine
operativo di circa 2,98 centesimi. Il valore appare in miglioramento rispetto al 2024 e segnala una

maggiore efficienza della gestione caratteristica.

Margine EBT (EBT Margin)
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Descrizione dell'indice

Il margine EBT (Earnings Before Taxes Margin) esprime la redditivita ante imposte in relazione al
valore della produzione. Indica la quota di risultato conseguita prima del calcolo delle imposte per ogni
euro di ricavi generati.

Formula dell’indice

EBT Margin = Risultato prima delle imposte / Valore della produzione

Applicazione al caso specifico

Applicando la formula ai dati del bilancio 2025 della societa, otteniamo:

Risultato prima delle imposte: € 2.530.250

Valore della produzione: € 75.919.650

Formula applicata: EBT Margin = € 2.530.250 / € 75.919.650 = 3,33%

Commento al risultato

Il margine EBT ¢ pari a 3,33%, indicando che per ogni euro generato in produzione I'impresa ha
conseguito un risultato ante imposte di circa 3,33 centesimi. Il margine evidenzia una gestione

economico-finanziaria positiva e piu robusta rispetto all’esercizio precedente.

Gli indici devono essere letti congiuntamente alla struttura operativa della societa, caratterizzata da

attivita su commessa e significativa incidenza di anticipi da clienti.

7. Attivita di vigilanza sull’adeguatezza del sistema amministrativo-contabile

11 Collegio ha acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di propria competenza, sull’adeguatezza e sul
funzionamento del sistema amministrativo-contabile, nonché sull’affidabilita di quest’ultimo a
rappresentare correttamente i fatti di gestione, mediante I'ottenimento di informazioni dalle funzioni
responsabili di tale sistema, dal soggetto incaricato della revisione legale dei conti e dall’esame dei
documenti aziendali.

La Societa ha sviluppato e adottato un applicativo ERP (Enterprise Resource Planning) per la gestione
dei processi amministrativi, contabili e finanziari e, in parte, anche per la pianificazione e gestione delle

commesse ¢ del ciclo degli acquisti.

Il nuovo sistema informativo, che nel corso del 2024 non aveva ancora raggiunto 1 livelli di efficacia

sperati e definiti dal programma di implementazione, gia nel corso dei primi mesi dell’esercizio 2025 ha
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acquisito un grado di adeguatezza rilevante che fa prospettare alla Societa un buon livello soprattutto
nell’attivita di controllo delle singole nuove commesse acquisite, nonché nel recupero di tutti i dati delle

commesse pregresse.

A tale proposito, il Collegio riscontra che, nonostante persistano ancora talune complessita, ad oggi il
personale si sta adeguando al cambiamento posto in atto dalla nuova Governance e si sta raggiungendo
la piena operativita del sistema.

La Governance ha posto in atto un’attivita di programmazione di azioni e fasi che prevedono
trasversalita di informazioni da accorpare sotto una figura di coordinamento tra le varie funzioni
aziendali e che, supportata da flussi informativi organizzativi capaci di individuare le responsabilita,
autorizzative o di processo, dovrebbe portare alla predisposizione dei documenti di bilancio in forma
organizzata e completa.

Tale nuovo programma consente alla nuova Governance, al CDA ed a tutti gli organi di controllo di

effettuare in ogni momento la verifica puntuale di tutta Dattivita della societa e di ogni singola

commessa, implementando il presidio del risk assessment.

Questa attivita, sopra descritta, permette di avvicinarsi alla piena adozione del sistema ERP e di Project
Control, anche per avere a disposizione in modo completo il fondamentale sistema di monitoraggio e

controllo integrato.

8.  Evoluzione prevedibile della gestione

Il Collegio richiama l’attenzione su quanto rappresentato dall’Organo amministrativo nella Relazione
sulla gestione in ordine all’evoluzione prevedibile della gestione, dalla quale emerge un quadro
prospettico complessivamente favorevole, fondato sul miglioramento dei risultati economici
dell’esercizio 2025, sul consolidamento del ritorno alla redditivita e sulle previsioni contenute nel
budget economico pluriennale 2026-2028 e nel Piano Industriale 2026-2028. In particolare, la Societa
ha rappresentato prospettive di ulteriore sviluppo, sostenute dal rafforzamento organizzativo,
dall’ampliamento del perimetro operativo e dal progressivo consolidamento delle principali linee di

attivita.

11 Collegio prende atto che tali prospettive trovano fondamento anche nei risultati consuntivi
dell’esercizio, che evidenziano un utile pari ad euro 1.979.237, nonché nel complessivo miglioramento

degli indicatori economico-finanziari e patrimoniali. Parimenti, rileva che, dopo la chiusura
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dell’esercizio, non risultano essersi verificati eventi tali da comportare variazioni significative della

situazione della Societa.

Al riguardo, il Collegio rileva che la Societa, gia a partire dai primi mesi del 2025, si ¢ attivata per

rafforzare 1 presidi gestionali, in particolare attraverso:

- il monitoraggio puntuale delle singole commesse;

- il rinnovo delle convenzioni con il Ministero dell’Ambiente e della Sicurezza Energetica (MASE).

In tale ambito, si segnala che, nel corso del mese di aprile 2025, la Societa ha proceduto alla definizione
di un nuovo Accordo quadro con il MASE, nell’ambito del quale ¢ stato previsto il ribaltamento dei
costi generali nella misura del 15%, in coerenza con la normativa comunitaria. A valle dell’Accordo
quadro, gia registrato dalla Corte dei conti, risultano altresi perfezionate e registrate le relative

convenzioni attuative con le singole Direzioni generali del medesimo Dicastero.

Cio nondimeno, il Collegio ritiene opportuno evidenziare che I'evoluzione favorevole prospettata dovra
essere costantemente verificata alla luce di taluni fattori che continuano a richiedere attento presidio ed
una vigilanza rafforzata, tra cui, in particolare: la rilevante incidenza dei lavori in corso su ordinazione
sul totale dell’attivo; la necessita di un costante monitoraggio dei tempi di maturazione dei ricavi e dei
conseguenti incassi; la significativa concentrazione dell’operativita nei confronti della committenza

pubblica; nonché il mantenimento dell’equilibrio economico-finanziario nel medio periodo.

In tale contesto, il Collegio rappresenta altresi la necessita:

- di valutare la coerenza dei prezzi praticati rispetto ai servizi resi, anche alla luce dell’andamento del
mercato e del contesto economico generale;

- di assicurare una costante verifica dell’efficienza dei processi produttivi e della componente di
back office;

- di monitorare I'evoluzione dei contenziosi in essere, anche ai fini di una congrua valutazione dei
potenziali oneri per la Societa, ponendo in essere ogni opportuna azione volta a prevenirne di
nuovi, con particolare riferimento a quelli di natura giuslavoristica;

- di limitare il ricorso a consulenze esterne e affidamenti di servizi ai soli casi di effettiva necessita o

urgenza.
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Il Collegio, in coordinamento con gli altri organi di controllo, seguira con continuita ’evoluzione dei

suddetti profili nel corso del prossimo esercizio.

9.

Denunce, omissioni, fatti censurabili rilevati, pareri resi

Nel corso dell’esercizio 2025, per la parte di competenza cronologica del presente Collegio, non sono

pervenute denunce ex art. 2408 c.c.. e non sono stati rilasciati dal Collegio Sindacale pareri previsti dalla

legge.

10.

Bilancio d’esercizio 2025

Il Collegio ha ricevuto il progetto di bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 — messo a

disposizione nei termini di cui all’art. 2429 c.c. in data 2 aprile 2026 — a seguito dell’approvazione da

parte del Consiglio di Amministrazione.

Esaminato il progetto di bilancio, anche alla luce delle risultanze della Nota integrativa e della Relazione

sulla gestione, oltre a quanto sin qui riportato, si evidenzia quanto segue:

1.

il Collegio Sindacale, cui non ¢ demandata la revisione legale del bilancio, ha vigilato
sullimpostazione generale dello stesso, sulla sua conformita alla legge con riferimento alla
formazione e struttura e, a tale riguardo, non ha osservazioni particolari da riferire, avendo
altresi richiamato lattenzione degli amministratori sulla necessita di assicurare una
rappresentazione completa e trasparente degli effetti patrimoniali, finanziari ed economici della
gestione, anche con riferimento agli elementi di rischio e alle informazioni rilevanti emerse
successivamente alla chiusura dell’esercizio;

1 criteri di valutazione adottati risultano conformi a quanto previsto dall’articolo 2426 del codice
civile e coerenti con i principi contabili nazionali applicabili, come illustrati nella Nota
integrativa,

la Relazione sulla gestione risulta coerente con le disposizioni dell’art. 2428 del codice civile e
appare idonea a fornire una rappresentazione complessiva dell’andamento della gestione,
evidenziando il percorso di rafforzamento economico, organizzativo e operativo della Societa,
nonché le prospettive di sviluppo delineate nel Piano industriale e nei document
programmatici;

per quanto a conoscenza del Collegio, gli amministratori, nella redazione del bilancio, non

hanno fatto ricorso alle deroghe previste dall’art. 2423, comma 4, del codice civile;
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5. dalle interlocuzioni con il soggetto incaricato della revisione legale dei conti non sono emersi
fatti o informazioni rilevanti tali da richiedere specifica evidenziazione nella presente relazione;
6. sono stati riscontrati gli adempimenti previsti dall’art. 19, comma 5, del D.Lgs. n. 175/2016 e, al

riguardo, si evidenzia quanto segue.

Il Ministero dell’economia e delle finanze, con nota prot. n. 36271 del 20 aprile 2023, aveva definito gli
obiettivi minimi gestionali di efficientamento e contenimento della spesa per il triennio 2023-2025,
parametrati all’'andamento del valore della produzione rispetto al triennio di riferimento 2020-2022.

Gli Amministratori, nella Nota integrativa al bilancio 2025, hanno fornito puntuale evidenza del
raggiungimento degli obiettivi di efficientamento previsti, rappresentando un indice di incidenza dei
costi operativi sul valore della produzione pari a 0,95660, inferiore al valore obiettivo di 0,97838

determinato secondo i criteri indicati dal MEF.

11 Collegio prende atto del conseguimento di tale obiettivo, che si inserisce in un pit ampio contesto di
miglioramento delle performance economico-finanziarie della Societa, come evidenziato anche nella
Relazione sulla gestione, e richiama 'attenzione sulla necessita di consolidare nel tempo tali risultati,
assicurando continuita alle politiche di efficientamento e al controllo dei costi operativi in coerenza con
I’evoluzione dei volumi di attivita e con le prospettive di sviluppo.

7. ¢ stato esaminato il consuntivo in termini di cassa dell’esercizio 2025, predisposto ai sensi
dellart. 9 del D.M. 27 marzo 2013, riscontrando la coerenza delle risultanze con quanto
rappresentato nel rendiconto finanziario;

8. il bilancio chiuso al 31 dicembre 2025 evidenzia un utile di esercizio pari a euro 1.979.237, in
significativo miglioramento rispetto all’esercizio precedente. Tale risultato si inserisce in un
percorso di rafforzamento della redditivita operativa e di miglioramento della gestione
complessiva, come descritto nella Relazione sulla gestione, ed ¢ riconducibile, tra I’altro,
allincremento del valore della produzione, al miglioramento del margine operativo e a una piu

efficiente gestione dei costi e delle commesse.

11. Comitato di controllo analogo congiunto e direttive ministeriali

Come precedentemente riportato, la SOGESID si configura come societa “in house prowiding”

dapprima del Ministero del’ambiente e della sicurezza energetica” (MASE) e del Ministero delle
infrastrutture e dei trasporti (MIT), ed ora ai sensi dell’articolo 12-ter, comma 1, del D.L. n. 181/2023,

convertito nella Legge n. 11/2024 di tutte le Amministrazioni centrali dello Stato, al fine di
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garantire il supporto necessario alla tempestiva realizzazione degli interventi pubblici per la piena
attuazione della transizione ecologica, finanziati con le risorse a vario titolo assentite, ivi compresi gli

interventi previsti dal Piano nazionale di ripresa e resilienza.

11 Collegio ricorda che — a seguito delle dimissioni dei componenti il Comitato per il controllo analogo
congiunto nominato con decreto ministeriale 17 aprile 2019 n. 144, avvenute nell’ottobre del 2019 — lo
stesso risulta ricostituito solo con Decreto del Ministro dell’ambiente e della sicurezza energetica di

concerto con il Ministro delle infrastrutture e dei trasporti n. 79 del 17 febbraio 2023.

Tale circostanza ha consentito di risolvere una forte criticita atteso che il Comitato rappresenta lo
strumento attraverso il quale i ministeri vigilanti (MASE e MIT) manifestano ed attuano la propria
determinante influenza sulla definizione degli obiettivi strategici e sulle decisioni significative che
costituiscono I'essenza del rapporto tra la Societa in house ed 1 citati Ministeri che si avvalgono delle

relative attivita.

Al riguardo, si evidenzia che il Comitato ¢ titolare di funzioni di controllo — ex ante, concomitante ed ex
post — 1 cul esiti sono comunicati alla Societa e ai Ministeri, con I'indicazione delle azioni necessarie e
degli indirizzi da seguire in ordine alle modalita di gestione economico-finanziaria, cui la stessa Societa

dovra attenersi.

In merito occorre rilevare che, come specificato dallo stesso Comitato per il controllo analogo nel
verbale n. 1/2024, la modifica normativa di cui al citato art. 12-ter, comma 1, del D.L. n. 181/2023
comporta la necessita di una “evisione che istituisca (...) un Comitato tale da assicurare un controllo analogo
coerente con lintervennta novella, dotandolo di proporgionali risorse strumentali (nei limiti della loro disponibilita a

legislazione vigente)”.

11 Collegio auspica che tale modifica sia effettuata nel pit breve tempo possibile al fine di consentire un

piu proficuo agire operativo e programmatorio della Societa.

In merito alle raccomandazioni del MEF che richiedeva alla Societa “d7 acquisire la preventiva antorizzazione
dei Ministeri che esercitano il controllo analogo in merito ad eventnali affidamenti di incarichi di consulenzay
provvedimenti di assunzioni di personale; di inguadramenti superiori; di nomina di dirigenti; e ogni altra manovra sul
personale che comporti anmenti del costo del personale”, 11 Collegio ha esortato la Societa a sottoporre al predetto
Comitato ogni iniziativa riconducibile alle casistiche contemplate nel citato decreto del 17 febbraio

2023.
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12. Potenziali rischi aziendali e situazioni da monitorare

Il Collegio richiama I’attenzione del Socio e delle Amministrazioni vigilanti sui principali profili di
rischio evidenziati nella Nota integrativa, con particolare riferimento ai rischi finanziari e di liquidita, ai
rischi di credito e ai rischi connessi ai contenziosi in essere e potenziali, nonché, piu in generale, ai

profili inerenti la sostenibilita economico-finanziaria della gestione.

In tale contesto, il Collegio rileva come il rafforzamento delle performance economiche registrato
nell’esercizio 2025, anche in coerenza con quanto rappresentato nella Relazione sulla gestione, debba
essere consolidato nel tempo attraverso un equilibrato sviluppo dei volumi di attivita, una attenta

selezione e gestione delle commesse e un costante presidio dei costi operativi.

Al riguardo, il Collegio evidenzia 'importanza che ’Organo amministrativo continui a monitorare la
profittabilita delle commesse, sia a livello unitario sia in termini complessivi, nonché la loro sostenibilita
economico-finanziaria, tenuto conto delle variabili, sia interne sia esterne, suscettibili di influenzare
I'andamento della gestione.
In particolare, si richiama I’esigenza di un costante monitoraggio:

e dellimplementazione della pianificazione economico-finanziaria;

o dell’effettiva applicazione delle procedure aziendali;

e della gestione tecnico-economica delle singole commesse;

e della coerenza tra prezzi applicati, costi sostenuti e servizi resi, anche alla luce dell’evoluzione

del contesto economico di riferimento;
e dell’esigenza di un costante monitoraggio come peraltro gia richiamato nelle premesse della

presente relazione.

Con riferimento alla dinamica del personale, il Collegio prende atto che le recenti riduzioni di costo
hanno contribuito al miglioramento dei risultati economici, rilevando tuttavia che tali dinamiche
presentano natura non necessariamente strutturale. In tale prospettiva, il Collegio richiama l'attenzione
sul percorso di rafforzamento della struttura organizzativa previsto nei documenti programmatori,
inclusi 1 piani industriali, che contemplano un progressivo incremento della dotazione organica e delle

competenze, anche a livello dirigenziale.
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Il Collegio evidenzia pertanto la necessita che tale percorso di crescita sia accompagnato da un attento
presidio dei costi e da una costante verifica della coerenza tra 'evoluzione della struttura organizzativa e
I'andamento dei ricavi, al fine di mantenere nel tempo 'equilibrio economico-finanziario della Societa.

Con riferimento ai contenziosi, attuali e potenziali, con particolare riguardo a quelli di natura
giuslavoristica, il Collegio richiama I'attenzione sulla necessita di un monitoraggio continuo e strutturato
degli stessi, sia ai fini di una corretta valutazione dei rischi sia in relazione alla congruita degli
accantonamenti iscritti in bilancio. Il Collegio evidenzia altresi 'importanza di adottare adeguate misure
organizzative e procedurali finalizzate alla prevenzione dell'insorgenza di nuovi contenziosi, in quanto

suscettibili di incidere negativamente sull’equilibrio economico-finanziario della Societa.

13. Consulenze esterne

11 Collegio, nell’ambito dell’attivita di vigilanza svolta, ha esaminato con particolare attenzione il ricorso
ad affidamenti esterni e incarichi di consulenza, anche alla luce delle informazioni contenute nella Nota

integrativa e nella Relazione sulla gestione.

Il Collegio prende atto che il ricorso a professionalita esterne si inserisce, in parte, nel modello
operativo della Societa, caratterizzato da attivita su commessa e da esigenze di flessibilita e
specializzazione, come evidenziato nella Relazione sulla gestione, nonché dalla presenza di attivita

integralmente coperte da finanziamenti connessi alle convenzioni in essere.

Cio premesso, il Collegio richiama con particolare fermezza 'attenzione sulla necessita che il ricorso a
consulenze e affidamenti esterni sia rigorosamente presidiato sotto il profilo della necessita, della
proporzionalita e della sostenibilita economica, evitando il consolidarsi di prassi che possano
determinare un utilizzo strutturale di risorse esterne in sostituzione o in luogo del progressivo

rafforzamento delle competenze interne.

In tale prospettiva, il Collegio evidenzia 'importanza:
e di assicurare una verifica puntuale e documentata della effettiva indisponibilita di risorse interne
idonee allo svolgimento delle attivita affidate;
e di monitorare in modo continuativo I'incidenza economica complessiva degli incarichi esterni,

anche in rapporto all’andamento dei ricavi e agli obiettivi di equilibrio economico-finanziario;
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e di garantire una chiara riconducibilita di ciascun incarico a esigenze specifiche, circoscritte e
temporalmente definite, evitando fenomeni di reiterazione o stabilizzazione impropria degli

affidamenti.

Il Collegio richiama altresi I'esigenza che, anche in assenza di specifici obblighi normativi per gli
affidamenti sotto soglia, la Societa si attenga in via sostanziale ai principi di pubblicita, trasparenza,
imparzialita e comparazione, in considerazione della natura pubblicistica delle risorse gestite e del

contesto istituzionale di riferimento.

In tale ambito, il Collegio evidenzia che, in presenza di incarichi di particolare rilievo economico,
complessita o continuita operativa, appare opportuno il ricorso a modalita selettive che consentano un
effettivo confronto tra piu operatori, anche mediante utilizzo di albi fornitori, richieste di preventivi o

manifestazioni di interesse, accompagnate da criteri di valutazione espliciti e documentati.

Il Collegio richiama inoltre gli orientamenti espressi nell’ambito del controllo analogo, secondo cui il
conferimento degli incarichi deve essere sorretto da adeguata motivazione, da una preventiva
valutazione comparativa delle competenze disponibili e da una chiara definizione degli obiettivi e dei

risultati attesi.

Resta fermo che la gestione delle consulenze esterne costituisce un’area sensibile sotto il profilo
economico, organizzativo e reputazionale, e richiede pertanto un presidio costante da parte del’Organo
amministrativo, anche attraverso 'adozione e il rafforzamento di procedure interne idonee a garantire
tracciabilita, coerenza e controllabilita delle scelte effettuate.

Il Collegio richiama, infine, 'attenzione del Socio e delle Amministrazioni vigilanti sull’importanza del
monitoraggio di tale ambito, anche in prospettiva, in relazione all’evoluzione del modello organizzativo

e alla necessita di mantenere un adeguato equilibrio tra utilizzo di risorse interne ed esterne.
14. Considerazioni conclusive
Tenuto conto, e nei limiti di quanto sopra evidenziato, il Collegio prende conoscenza delle risultanze

dell’attivita svolta dal soggetto incaricato della revisione legale dei conti contenute nella relativa

relazione che ci ¢ stata messa a disposizione in data 10 aprile 2026, come di seguito riportato:
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“Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Sogesid S.p.A. (la Societa) costituito
dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2025, dal conto economico, dal rendiconto finanziario per
[’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2025, del risultato economico e dei flussi di cassa

per l’esercizio chiuso a tale data in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita della
societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza
applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver acquisito

elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Altri aspetti
11 bilancio d’esercizio della Sogesid SpA per [’esercizio chiuso il 31 dicembre 2023 é stato sottoposto a
revisione contabile da parte di un altro revisore che, il 12 giugno 2024, ha espresso un giudizio senza

modifica su tale bilancio.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita 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.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per [’appropriatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli
amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio d’esercizio a
meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o per l’interruzione
dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

1l collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul
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processo di predisposizione dell informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

I nostri obiettivi sono [’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo
complesso non contenga errvori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
[’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
conformita 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 prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio

d’esercizio.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformita 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:

e 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. 1l rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi é piu elevato
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi
non intenzionali, poiché la frode puo implicare [’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

e 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 Societa;,

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

o siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del
presupposto della continuita 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 capacita della Societa di continuare ad operare come un’entita in
funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare ['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.
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Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che la Societa cessi di operare come
un’entita in funzionamento,

e 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 attivita 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.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari. Giudizi e dichiarazione ai sensi dell’art. 14,
comma 2, lettere e), e-bis) ed e-ter), del D.Lgs. 39/10
Gli amministratori della Sogesid S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione della Sogesid Sp.A. al 31 dicembre 2025, incluse la sua coerenza con il relativo bilancio
d’esercizio e la sua conformita alle norme di legge.
Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di:

o esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio;

e esprimere un giudizio sulla conformita alle norme di legge della relazione sulla gestione;

e rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione sulla gestione.
A nostro giudizio, la relazione sulla gestione é coerente con il bilancio d’esercizio della Sogesid
S.p.A. al 31 dicembre 2025.
Inoltre, a nostro giudizio, la relazione sulla gestione ¢ redatta in conformita alle norme di legge.
Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e-ter), del D.Lgs. 39/10, rilasciata
sulla base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso

dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Tanto premesso, in base alle informazioni acquisite dal Collegio sindacale e per quanto di propria
conoscenza ed anche considerato il rilascio della Relazione della societa di Revisione che risulta del

tutto “clean” ed in assenza di richiami di informativa, non ritiene vi siano motivi ostativi:
1. allapprovazione, da parte dell’Assemblea, del bilancio d’esercizio chiuso il 31 dicembre 2025,
cosi come redatto dagli amministratori, da cui emerge un utile d’esercizio pari ad euro

1.979.237,18
2. all’accantonamento dell’intero utile dell’esercizio per:
-€ 98.961,806 a riserva legale (5% dell’utile netto);

- € 1.880.275,32 a copertura delle perdite esercizi precedenti
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come proposto dal Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 30 marzo 2026.

I Collegio precisa che le valutazioni e le considerazioni contenute nella presente relazione sono
formulate sulla base degli atti, dei documenti e delle informazioni acquisiti sino alla data della

medesima, nonché nell’ambito delle competenze e dei limiti propri dell’organo di controllo.

Esse non costituiscono in alcun modo certificazione autonoma della bonta economica delle scelte
gestionali, attestazione sulla futura redditivita della Societa, garanzia in ordine all’esito dei contenziosi
pendenti, né validazione sostitutiva delle stime e delle valutazioni di bilancio rimesse agli amministratori
e, per quanto di competenza, al soggetto incaricato della revisione legale dei conti.

Resta pertanto fermo che la responsabilita della redazione del bilancio, della valutazione della continuita
aziendale, dell’adeguatezza degli assetti e della gestione sociale compete al’Organo amministrativo,
mentre al Collegio ¢ attribuita la vigilanza sull’osservanza della legge e dello statuto, sul rispetto dei

principi di corretta amministrazione e sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e

contabile della Societa.

Roma, 14 aprile 2026

11 Collegio Sindacale

Dott.ssa Angela Salvini

Dott. Domenico Calvelli

Dott. Stefano Testa
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