
RELAZIONE SULI-A GESTIONE

Bilancio consolidato e Bilancio d'esercizio al31 dicembrc 2025

Signod Soci,

il bilancio consolidato ed il bilancio d'esercizio di LCO.P. S.p.A. Società Benefit (di seguito la 'ICOP', "Societil'
oPPuîe la "Capogruppo" e unitamente con le sue società contollate il "Gruppo') chiusi al 31 dicembte 2O25 e
ciascuno di essi costituito dal Ptospetto della situazione patrimoniale-Enanz;raÀa, dal Conto economico, dal Conto
economico complessivo, dal Ptospetto delle vadazioni del patdmonio netto, dal Rendiconto Enanziano e dalle telative
note illusttative, che sottoponiamo alla Vostta attenzione, sono stati tedatti per la ptima volta in confotmità agli IFRS@
Acnmîing Stardarù, omologati dalla Commissione Eutopea ed in vigote alla data del 31 dicembte 2025 (dt seguito
dspettivamente "Bilancio Consolidato" e "Bilancio desercizio").
Il Bilancio Consolidato evidenzia un dsultato positivo di Euro 30.545 migliaia al netto delle imposte, di cui di pettinenza
degli azionisti Euro 29.888 migliaia.
Il Bilancio d'esercizio evidenzia un tisultato positivo di Euro 17.550.008 al netto delle imposte.

Condizioni operative e sviluppo delPattività

Acailivioni

L'esetcizio 2025ha, tappresentato pet il Gruppo rur anno di forte accelerazione industtiale, ampliamento geogtafico e
consolidamento strategico, in continuità con il petcorso di ctescita inttapteso negli anni ptecedenti. Le attività
operative si sono sviluppate in un contesto ctrzltetizzzto da rma domanda inftasúuttuale dinamica, sia in Italia sia
nei mercati intemazionali, con patticolare tifedmento al settote delle opere geotecniche e delle tecnologie tnncblcss

avanzate. L'anno si è concluso con rura crescita significativa nei tisultati opetativi, economici e patdmoniali, resa
possibile da una stnrttua opetativa ormai consolidata, un poftafoglio di ptogetti ben diversificato e wf otganizzaàone
solida ed efficiente.

La crescita del Gruppo è stata ttainata dal pedezionamento, per tramite della conttollata ICOP Subsoil,
delllacquisizione del 100% del capitale sociale della società statunitense Atlantic GeoConstruction Holdings (di seguito
anche "AG[I"). AGH è una rcaltà altamente speciahzzatz nelle opere geotecniche a,anzute, con oltte 250
ptofessionisd distibuiti tta Vfuginia e Flotida, e una lunga espedenza nei settori della logistica, dei data centet, dei
ttasporti e della difesa eosdeta. AGH potta tn dote non solo nuov. e competellze tecflche, aoa anche r:rs p4ttima'Éq
tecnologico complementare alle capacità stotiche di ICOP rrel micmtmrcllinge nelle tnnchhss technologles. L'integtazione
di AGH ha consentito a ICOP di accedete direttamente al mercato statunitense, il ptincipale mercato inftastnrttutale
a livello globale, pdmatiamente nel segmento delle fondazioni e delle opere sotteffanee e con carattedstiche tecniche
pienamente coetenti con la vocazione tecnologica del Gruppo. Il metcato geotecnico statunitense presenta potenzialità
sifific2fivg, stimate in 36 miliatdi di dollari, di cui 11 miliardi concenttaú nella East Coast, area nella quale il Gtuppo
è già opetativo, e costituisce rura tappa cruciale nel petcotso di intemazionalizzaziore intrapteso dal Gruppo.
L''tntegtazione con AGH ha ptodotto effetti immediati sull'assetto industtiale del Gruppo: si sono registrati un
aumento dei volumi, un ampliamento della capacità ptoduttiva e un consolidamento del vantaggio competitivo, gtazie
a una proposta tecnica oggi più ampia e integtata. Il portafoglio clienti conferma il solido posizionamento competitivo
della Società: tra le ptincipali coflunesse terlizzate nel2025 si segnala, tta le alte, l'esecuzione di opete fondazionali
pet la SpaceX Latrnch Station in Flotida.

Nel corso dell'esercizio, il Gruppo ha portato a termine anche lacquisizione di Palingeo S.p.A. (di seguito anche
"Palingeo"), uno dei ptincipali opetatoti quotati itdiani nel settote delle fondazioni speciali. Liacquisizione della
totalità del capitale di Palingeo è awenuta tramite l'acquisto delle azioni dal precedente socio di maggioranza, tramite
co-pravendite private con i ptecedenti soci di minotanz4 attraverso un'Offerta Pubblica di Acquisto (OPA) e in6ne
ftamite una procedura congiunta per acquisite le timanenti azioni, secondo quanto ptevisto dal TUF. Questa
opetazione si insetisce nel più ampio petcotso di crescita e consolidamento sttategico del Gtuppo, taffotzando
ultedorrnente la posizione di leadetship nel mercato delle opete geotecniche e delle tecnologie 

^v^izate 
legate alle

infrastuttue.

L'integrazione di Palingeo conttibuisce in modo significativo all'ampliamento delle competenze tecniche e alla
divetsificazione del pottafoglio di progetti del Gruppo, consolidando la base industdale e favotendo lo sviluppo di
sinergie operative. Tale acquisizione, insieme all'ingtesso nel metcato statunitense tramite AGH, testimonia la capacilà,
del Gtuppo di cogliere oppotunità sttategiche, lzrffolzardo la ptopda presenza sia a livello nazionale che
intemazionale e confe*ando la vocazione all'innovazione e all'eccellenza tecnica nel settore delle fondazioni speciali.

A seguito delle acquisizioni di AGH e Palingeo, il Gruppo ha scelto di mantenete in segmenti operativi distinti le entità



acquisite. In paticolate, il Gruppo identifica i seguenti cinque segmenti di business opentivi:

r ICOP Italia, che comptende tutte le cornmesse e i lavod gestiti direttamente dalla Capogruppo e le sue
conttollate itdiane e tealizzai all'intemo del terdtodo italiano;

I ICOP Esteto, che include le attività del Gruppo svolte al di fuoti dell'Italia e delllAmedca;
I ICOP Subsoil, che include le attività svolte da AGH;
I Palingeo, che taccoglie le attività della conttollata Palingeo S.p.A.;
t Altte, categoda tesiduale che include attività non dcondotte ai ptecedenti segmenti e cornmesse di natura

non opetativa o matginale,

Pmoetti

ICOP Subsoil

Nel biennio 2025-2026, i segmenti catatteÀzzai dalle più elevate prospettive di ctescita struttutale includono i data
centet e le inftastrutture a supporto dell'intelligenza artificiale, le inftasruftue enetgetiche e gli interventi di difesa
costiera. In tale contesto, il Gruppo dispone di un ampio portafoglio di progetti ad elevato valote, comptendente
nnmetosi clustet di data centet in Virginia, North e South Catolina, con awio ptevisto ne12026, che si collocano tta
gli intewenti più rilevanti nell'ecosistema digitale della Est Coast degli Stati Uniti.

È iooltr" in fase di awio un piano volto all'implementzzione delle tecnologie di microtunn"lirg i" Notd Arnetic4
frnúizzato allo sviluppo nel metcato statunitense delle lavotazioni cote del Gruppo e all'ingtesso in un segmento ad
oggi non ptesidiato, catatteÀzzato da significative ptospettive di ctescita.

ICOP Esteto

Patallelamente, sul fronte eluopeo, il Gruppo ha taffotzato la ptoptia presenza ln Qetmania e consolidato le attività
nel mimîunnellingper TenneT, iniziativa che taffotzarlpostzionamento nel mercato enetgetico tedesco e apte ultetiori
oppormnità nel settote inftasftuttuale eruopeo, con nuove cornmesse nei settori nelle fondazioni speciali, segnando
così un ampliamento della base industdale e una divetsificazione geogtafica coetente con la sttategia di lungo pedodo.
Dutante I'esercizio, sono continuate le opetazioni presso il cantiete della metropolitana di Ambwgo, nell'ambito delle
quali la stabile organizzazione ha ptoseguito le ptoptie attività nel settote delle fondazioni, testimoniando la capacità
del Gruppo di opetate in contesti ad elevata se-plessità tecnica. Sempte in ambito europeo, inoltre, il Gruppo
continua le attività oet la linea 18 del Gtand Pads Ex.otess aParici"

ICOP Italia

Sul mercato domesîico si confetma il ruolo cenftale del Gruppo ndlatedinzzzitone di opere strategiche pet la mobilità,
l'approwigionamento enetgetico e la sostenibilità wbana. ICOP, infatti, ha segriato un alúo passaggio sttategico
confemrandosi uno degli attori chiave nel ptolungamento verso ovest della Linea M1 della mettopolitana di Milano,
da Bisceglie al Quatiete Olmi. Questo intewento, tta i più dlevanti ptevisti nel capoluogo lombatdo, prevede la
teqlirzaziote di 3,3 L- di nuova ttatta inteffata, tre nuove stazioni @arti-Valsesia, Bagg'io, Qlmi) e sei manufatti
accessod lungo il ttacciato. Le attività fondazionali, del valote stimato in Euro 106,8 miliefi, sooo state affidate a un
RTI guidato dal Consorzio Eteda, nel quale ICOP dveste un ruolo detetminante; il valote complessivo delle
lavorazioni dconducibili al Gruppo supeta Euro 100 milioni. Si ttatta di un'opeta altamente simbolica, che tibadisce
la capacità del Gruppo di opetare in contesti urbani complessi, con tecnologie specialistiche e soluzioni 

^vaaz^te 
pet

fondazioni.

L'interento sulla Linea M1 della mettopolitana di Milano, si affianca ad altti progetti inftastnrttrudi inttapresi nel
cotso dell'anao. La Capogruppo, infatti, ha giocato un ruolo di ptimo piano nella costtuzione della nuova Linea 10
della metropolitana di Napolì, un progetto dall'elevato contenuto tecnico e con un impatto significativo sulla mobilità
ubana del capoluogo c4mpano. ICOP, insieme al Consotzio Etetia, è parte attiva nella teùinzazione del Lotto 1

dell'opeta, confetmando la capacità del Gruppo di assumete tesponsabilità dirctte in ptogetti complessi e strategici
pet il Paese. La partecipazione a questo intervento testimonia la continuità di un petcorso consolidato negli anni:
ICOP rcsta un purto di rifetimento nel metcato italiano delle opete speciali, del micmtunnellixg e della cantiedstica

^vtÍtz^la, 
con un modello opetativo capace di integtarsi efficacementein partaership e consosi ad alta specìalizzazfote.

Nel mese di novembte, la Capogruppo, in collabotazione con il Consotzio Eteda, ha ottenuto l'aggiudicazione di un
dlevante intewento sulla SS Jonica, volto al miglionmento dei collegamenti stadali tta Sibad e le atee portuali locali.
U'nizu/iva consolida la ptesenza del Gruppo nel Mezzogiomo e costituisce rura tes.' onianza delfimpegno di ICOP
nello sviluppo di ptogetti inftastuttruali di elevata dlevarzaindusuiale.
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Otganiwdone societaia

Nel corso dell'esetcizio, il Gruppo ha intrapreso un passo significativo nel processo di nffotzznerto della ptopria
gtt)entance e ftasp^teîzl aziendale, ptocedendo con l'adozione degli IFRS '4cnmting Standards pet la tedazione sia del
Bilancio consolidato sia del Bilaocio di esetcizio. Questa scelta strategica si insedsce all'intemo del percotso di ctescita
e intemazionalizztzione del Gruppo, in linea con il consolidamento della propda ptesenza sui metcati globali e con
I'ampliamento della base industtiale e geogtafica awenuto dwante l'anno.

L'adozione dei ptincipi contabili intemazionali rappresenta un elemento fondamentale per gatantirc una maggiote
compatabilità, ttasp^teîz^ e affidabilità dell'infomrativa frnanziair, sia nei conftonti degli stakeholdet intemi che
estetni. Tale decisione favodsce inoltte I'integtazione delle ptatiche gestiondi con quelle delle principali tealtà
intemazionali, agevolando l'accesso ai metcaú frnanziaà e facilitando le dazioni con paftner strategici e investitori.

Dal punto di vista otgannzaivo, l'espansione della produzione è stata accompagriata da vn tafÍonamento della
struttuta intema. Al terrrine del2l2l,l'otganico del Gruppo ICOP supera le 1.100 unità, evidenziando una ctescita
dlevante dspetto all'anno ptecedente. L'inctemento ha dguatdato sia le maestranze opetaîive impiegate nei cantieti,
sia le funzioni tecniche, ingegneristiche e managefiali, a conferma delliimpegno delfazienda nell'acquiske tisorse
qualificate per sostenere la nuova fase di sviluppo. La gestione di tale ctescita è stata agevolata da investimenti mirati
in fotmazione , sictnezzz e va,lonzzazione delle competenze.

Dal punto di vista economico si precisa che i dati consolidati 2025 nflettono il contdbuto di AGH pet 9 mesi (apdle-
dicembre) e di Palingeo pet 4 mesi (settembte-dicembtQ. I Ricavi da conttatti con i clienti hanno taggiunto Euro
{f f,S mili6ni, con rur inctemento del737,8oh rispetto all'anno ptecedeote. UEBITDA ammonta a Euto 76,7 milioni,
presentando una delle marginalità più elevate nel settore, pan ù l8,4oh. LEBIT è aumentato del 714,0o/o fino a

taggiungere Euto 51,7 milioni. Il patdmonio netto ha superato Euto 145,4 milioni, mentte l'Indebitamento finanziado
netto tisulta pari a Euo 151,0 milioni.

Il pottafoglio otdini ha taggiunto livelli record, supetando Evto 7.462 milioni, garantendo copertura plwiennale alla
ptoduzione e una pipeline estremamente divetsiEcata pet ate geogrtfrca, settore e tipologia di committente. Questo
dsultato taffotza la visibilità strategica del Gruppo e consolida le basi per una gestione solida e strutturata della ctescita
nei ptossimi esetcizi.

Complessivamente, il Gtuppo rcgistra una ctescita costante e significativa, taffotzzndo progressivamente la sua
dimensione intemazionale, il livello di innovazione tecnologica e la solidità frnanziaria. ICOP si configua corrre lul
operatoîe erÉopeo in gtado di operate a livello globale, mantenendo una salda presenza sul metcato italiaoo e
integtancio con condnuità i ptrnopi ESG nelle strategle indust rli.

Sostniklità

Si evidenzia il positivo avanzamento tispetto agli obiettivi ESG definiti dalla Società, come illusttato nella più tecente
Valutazione di Impatto, che descdve le iniziative petseguite dal management nel bteve e lungo termine. Nel 2025,
ICOP ha lafîotzato il ptoprio impegno consolidando un modello di impresa rigenetativa volto dla cteazione di valote
condiviso nei tre ambiti fondamentali: ambientale, sociale e di govemance. La Valutazione di Impatto evidenzia inoltrc
un miglioramento del punteggio nel B Impact Assessment, pan a 98,1 punti dspetto 

^t 
96,4 del 2024, anche gtazie

all'introduzione di soluzioni operative a minore impatto ambientale.

Rapporti con parti correlate

I mpporti che il Gruppo e la Capogtuppo hanno inttattenuto con le ptopde imptese conttollate, collega.te, conttollanti
e con alte parti cottelate, nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025, sono descdtti tispettivamente nella Nota
13 - 'lapporti con pari cotelate" del Bilancio Consolidato e nella Nota - 12 'T.apporti con parti corelate" del
Bilancio d'esetcizio.

Gestione dei dschi

Pet gli obiettivi e le politiche adottate dal Gruppo e dalla Capogruppo in materia di dschio di ctedito, rischio di liquidità
e dschi di metcato, si timanda alla Nota 5 - "Gestione dei rischi Énatz:urd'dspettivamente del Bilancio Consolidato
e del Bilancio d'esetcizio.

J



Indicatori economico-patdmoniali

Di seguito sono ptesentati gli schemi consolidati ticlassificati del Ptospetto della útuazione pattimoniale-frnmziana,
dell'Indebitamento finanziatio netto e del Conto economico, insieme ai ptincipdi indicatod economico e finanziati,
pet valutate fandamento del Gruppo.

Situaz ione patrimoniale -finanziatia del Gruppo

La tabella sottostante pîesenta la Situazione patdmoniale-frnmziana dclassificata del Gtuppo. Per ciascuna voce
inclusa nella, qualota non ditettamente desumibile dal Bilancio Consolidato, la relativa composizione viene illustrata
in dettaglio nel seguito.

(nEmniliaia) Note (*)
Al31 dicembre

i.ÍJ2s na Variazione

Attività immateriali per diritto d'uso, matedali e frrurnzialie

Awiamento

Crediti commerciali non corenti
Altre attività e passività non correnti

Fondi per rischi e oneri

Fondi per benefici ai dipendenti

,A,ttività e passività fiscali

Capitale circolante netto

Nmarenry

Afriairà thiva*i da nntratti nn i clhnti

Pasiyità ùritwti fu ca$mlîi cot i clienti

Cndiîi conneúali nmnti
Debili conneniali

Atai mditi e attiaità comrti

Alti ùhiti e parsiuità nmtti

10.1 - 10.2 -
10.4 - 10.5 -

10.6

10.3

10.8

10.9 - 10.18

10.17

10.15

10.6 - 70.72

152.355

62.534

8

Q.eu)
$.8n)
(3.63s)

9t.370)
97.361

5.4t8

65.302

(42.2te)

224.545

(t 68.370)

t4.97t
(22.2e0)

65.n4

2.124

(3e6)

0.20,6)

Q.eee)
72.602

4.349

22.M4

(4t.0te)

101.470

(6.r48)
I 2.ttt
(6.427)

87.081

62.534

8

10.10

10.11

10.11

10.8

10.19

10.9

10.18

(s.108)

(1.426)

Q.42e)
(4.371)

u.759
1.089

43.258

2.780

123.075

(92..^2)

22.642

(1s.863)

Capiale investito netto 296.447 75.407 22L0q
Patrimonio netto attribuibile agli azionisti

Padmonin nett-o attnb':rbrle alle rúnoranze
10.14

(143.6s8)

/1 7t{\
(8e.707)

11 1RR\

(53.es1)

l(7î
Toale Patrimonio netto (145.423> (e0.895) (54.s28)

Indebiamento finanziado netto
70.2-70.7 -
10.13 - 10.15

(1s1.024) 1s.488 (166.512)

Capitale di fi nanziamento Qe6.44r) Q5.407> (22'.04iù)
(*) I numeri delle note si rifeîiscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in detagfio.

Il capitale investito netto al 31 dicembte 2025 tisulta pati a Euro 296,4 miltont si è inqementato di Euto 221,0 rrrrtlnont
dspetto al ptecedente esercizio. Di seguito sono esposte le ptincipali vatiazioni interyenute.

Attività immateriall per diritto d'uso- materiali e finanziarie

Le Attività immalsriali, per .liritto d'uso, materiali e frnarlnaàe registrano un incremento per Euro 87,1 milioni. La
composizione della voce in esane è dettagliata nella tabella seguente.

(inEmaigliaia) Note ()
Al31 dicembre

n2s na Variazione

Attività irnrnateriali

Attività per diritto d'uso

Attività materiali

Partecipazioni e attiviù finanziade non correnti

10.1

10.2

10.4

14.158

11.t74

110.435

16.588

1.359

6.118

41.823

15.974

72.799

5.056

68.612

61410.610.5

Totale 152.355 65.n4 87.081

(*) I numeri delle note si dfeùcono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in detagtio.

I.e Attività immatedali sono incementate rispetto alllesetcizio ptecedente per effetto delliingtesso nel Gruppo di
AGH e Palingeo, ivi incluso il riconoscimento del potafoglio clienti di AGH.
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Le Attività matedali sono inctementate nel corso dell'esetqzio 2025, principalmente pet effetto delllingtesso nel
Gtuppo di AGH e Palingeo. Inoltte, il Gruppo, nel corso del pedodo, ha effettuato ingenti investimend ps1
I'acquisizione di impianti da cantiere e macchinad destinati a settoti ad alta spedalinzazione, come quello dei
mictotunnel e delle fondazioni speciali, come meglio dettagliato nel patagrafo "Investimentf'.

Awiamento

I-lAwiamento sorto nel cotso del 2025 e pari a Euo 62,5 milioni si riferisce pet Euro 48,5 milioni all'awiamento
originatosi a seguito dell'acquisizione di AGH e per Euro 14,0 milioni all'awiamento prowisotio originatosi a seguito
dell'acquisizione di Palingeo. Entrambe le operazioni sono descdtte nel patagtafo "Condizioni opetative e sviluppo
delllattivitf'.

Attività e oassività fiscali

La tabella che segue dporta un dettaglio della voce "Attività e passività fiscall' al 31 dicembte 2025 e al 31 dicembre
2024.

(inEmnifuia) Note$ Al31 dicembre

zf,zs nzA
Variazione

Attività per imposte anticipate

Passività per imposte differite
10.6

739

(s.3s3)

L2Al (462)

Attività / (paseività) per imposte anticipate (difreîite) nette (4.614> 1.201 (s.81s)

Crediti per imposte correnti

Debiti per imposte conenti
70.72

2.623

(s.37e)

2.113

(6.313)

510

934

Crediti / (DebiQ per impoete correnti

Toale Attività e paseività fiscali
Q.75q t.u4
8.370> (2.ee8) (4.372)

(*) I numeri delle note si dfedscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in detaglio.

Caoitale circolante netto

Il Capitale circolante netto al 31 dicembte 2025 è positivo per Euro 97,4 milioni, registrando un inctemento di Euro
84,8 milioni dspetto all'esercizio precedente (Euro 12,6 milieni).

Di seguito sono illustrate le ptincipali variaziont del Capitale chcolante netto tispetto ai valori al 31 dicembte 2024:

I le Attività derivanti da contratti con i clienti, pati a Euto 65,3 milioni al 31 dicembte 2025, tisultano
inctementati di Ewo 43,3 milioni rispetto al ptecedente esercizio @tlc:o 22,0 milioni). L'inctemento
tegisttato riflette ptincipalmente la ctescita dei volumi ptoduttivi e l'ampliamento del petimetro di
consolidamento conseguente alle acquisizioni di AGH negli Stati Uniti e Palingeo in It rtia. Llevoluzione
della voce è in linea con l'avanzamento dei pdncipali progetti in cotso, tra cui le attività di micotunneling
pet TenneT in Germania, la Linea 18 del Gtand Pads Exptess a Patigi, le opete ptesso il Porto di Tdeste
e le commesse negli Stati Uniti quali le fondazioni per la SpaceX Launch Statioo e i data centet sulla East
Coast

r i Crcditi commerciali, pad a Euo 224,5 milioru al 31 dicembre 2025, tisultano incrementati di Euto 123,1
milioni rispetto al precedente esetcizio @uro 101,5 milioni) e i Debiti cocrmerciali, pad a Euro 168,4
milioni al 31 dicembte 2025, sono inctementati di Euro 92,2,miion tispetto al 31 dicembte 2024 @wo
76,1 milioni). L'inctemento è dovuto ptincipalmente alllingtesso nel Gtuppo di AGH e Palingeo, oltre che
ad un incremento dei volumi produttivi

Patimonio netto

Il Patrimonio netto complessivo al 31 dicembte 2025 è pati a Euto 145,4 milioni, di coi Euto 743,7 milioni di
pertinenza del Gruppo ed Euro 1,8 milioni di pertìnenza di terzi. Il Patdmonio netto complessivo 31 drcembte 2024
eta pati a Euto 90,9 milioni, di cui Euro 89,7 milioni di pertinenza del Gruppo ed Euro 12 milioni di petinenza di
tetit. L'inctemento di Euto 54,5 milioni, tegisttato nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025, è

pdncipalmente riconducibile al dsultato positivo delllesetcizio pati a Euo 29,9 milioni, e all'ingtesso del ptecedente
azionista di maggionnza di Palingeo che ha sottosctitto un aumento di capitale pet complessivi Euro 31,8 milioni di
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cui Euo 1,7 milioni imputato a capitale sociale, Euro 14,7 milioni imputato a riserva sowapprezzo azioni ed Euto
15,4 milioni imputato ad altte dserve. Tali incrementi sono stati parallelamente mitigati da una dduzione di patdmonio
netto dovuta alla distdbuzione di dividendi per Euro 2,1 milioni e alla convetsione di bilanci in valuta esteta che hanno
impattato negativamente sul pattimonio netto per Euto 6,4 milioni.

Indebitamento finanziatio netto del Gruppo

La tabella di seguito evidenzia la composizione dell'Indebitamento EnanziaÀo netto del Gruppo al 31 dicembte 2025
in conftonto con il 31 dtcen'bte2024.

(inEmnigliaia) Note ('r)
Al31 dicembre

2o2S 20|24
Variazione

Disponibilità liquide

Attività finanziarie cortenti

10.13

70.7

83.722

4.209

71.738

4.371

11.984

(162)

Toale dieponibilità liquide ed dtre attività finanziarie 87.93t 76.109 tt822
Debiti verso banche

Prestiti obbligozionari

Debiti verso altri finaruiatori

Passività per &arzg

10.15

(10e.04e) Qe.s24) cre.s2s)
_ (1.10D 1.107

Q.e76) - Q.e77)
(s.123) Q.433) (2.6e0)10.2

Toale indebitamento a medio-luogo termine (t22.148) (33.064) (8e.085)

Quota corrente di debid vetso bxrche

Quota coîrente di prestiti obbligazionari

Quota coffente di debiti verso altri finanziatori

Quota corrente di altri debiti frn lrzi^î1

Quota corrente di passitrtàper leaing

10.15

(e3.384)

(1.674)

(18.301)

(3.448)70.2

Q1.e60) 1n.4n)
Q.n2) 2.202

(1.ss0) (124)

- (18.301)

(1.762) (1.686)

Toale indebitamento a breve termine (116.807) (n.474) (8e.332)

Stumenti finanziari dedvati athu
Stnrmenti finanzia'i derivati passivi 10.15 (83) 83

Toale altre attivita/(paesMtà) finanziarie (83) &!
Indebitamento finanziario netto Qst0u) 15.488 (166.512)

Rettifck
D-";,;t; 

^"- 
#a-4.; ):&;N

Sinest conpnentc e4úty t.î 04 t.ta
Indebiramento finanziario netto rettificato (tze.6te) 15.488 (145.107)

(*) I numed delle note si dfedscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in dettaglio.

Al 31 dicembte 202ílllndebitamento finanziado oetto presenta un saldo negativo pad a Euro 151,0 milioni, a fronte
di una posizione positiva per Euîo 15,5 milioni al 31 dicembre 2024, con una variazione complessiva di Euro 166,5
milioni. Tale andamento dflette il deciso t^fforz lllrerrto del ptofilo finanziario del Gruppo a supporto delle strategie
di ctescita e di sviluppo industdale ed è dconducibile ptincipalnente a due fattoti chiave: le operazioni di acquisizione
e gli investimenti legati allo sviluppo e alla teaTizzaz;ione di RoboGO, il sistema tobotico semi-sommetgibile pet la
manutenzione potuale.

Si ptecisa che I'inctemento dell'indebitamento registrato nel corso delllesercizio 2025 è stato accompagnato da
un'attenta gestione del dschio di tasso di intetesse, attraverso la sottoscrizione di dedvati di copertua e il dcotso a
fnanziamenti a tasso fisso, che hanno consentito di potate la quota dell'indebitamento finanziario a tasso fisso o
coperto d^l72,9oh del 31 dicembte2024al  2,gohnelfesetciziochiusoal 31 dicembte 2025,atterandol'esposizione
alla volatilità dei tassi. Per un apptofondimento sugìi strumeoti frnarrziari detivati in essete al 31 dicembre 2O25, si
dmanda alla Nota 5 - Ge$ione dei rfuchifnan{ari del Bilancio Consolidato.

Nel corso delfesetcizio, le disponibilità liquide e le alte attività finanziade cotrenti hanno mggiunto complessivamente
Euto 87,9 milioni, in inctemento di Euto 11,8 milioni dspetto all'esetcizio precedente. Si segnala che I'Indebitamento
frnarriziarro netto rion include le anticipazioni contrattuali incassate dalle società consortili partecipate dal Gruppo pet
la teqlizzazione di speciGche cornmesse. Tali anticipazionr, pur rappresentando liquidità effettivamente disponibile pet
I'avanzamento dei lavori, ti-angono nella disponibilità delle consoftili e non vengono consolidate pfo quota.
Patallelamente, lSindebitamento finanziado lotdo ha registato un inctemento, attestandosi a Eruo 238,9 milioni di cui
F,txo 122,1 milioni a medio-lungo fgffiins ed Ewo 116,8 milioni a bteve tetmine. r,-aumento è ptincipalmente
dconducibile ai debiti vetso il sistema bancado, pari complessivamente a Euto 202,5 milioni, nonché alfattivazione di
nuovi finanziamenti e all'incemento delle passività per lcaingpaia Euto 8,6 milioni. Nel cotso del pedodo, SIMEST,
società del Gruppo Cassa Depositi e Ptestiti a sostegno dell'intemazionelizzazione delleimptese italiane, ha suppoftato
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la Capogruppo nelliacquisizione di AGH, anche con I'assegnazione di un conftibuto in conto interessi a suppotto del
finar2iamgnto dell'operazione, che consentkà una riduzione sftuttutale del costo medio del debito telativo
all'acquisizione, migliotando l'efficienza frnanziarjia dell'investimento. La sftuttuta dell'indebitamento evidenzia una
combinazione equilibtata tra fonti a breve e a medio-lungo termine, coeîente con il profilo degli investimenti e con le
esigenze opetative del Gruppo. Nel complesso, la solidità delle tisotse liquide disponibili e llaccesso a divetsificate
fonti di finanziamento consentono al Gruppo di sostenete i ptopti piani di sviluppo, mantenendo sotto conttollo i
princrprli equilibti frnanziaÀ.

Ai fini di una rappresentazione più significativa della stuttua EnanziaÀa,lllndebitamento finanziado netto è stato
oggetto di specifiche tettifiche. La prima tettifica tiguarda il pagamento diffedto delle quote di Palingeo, il cui
regolamento è awenuto nei pdmi giomi di gennaio 2026. Ttattandosi di un esbotso frrl'arrziano tempotalmente
ptossimo alla data, di chiusuta dell'esercizio e già definito nelle sue condizioni economiche, tale componente non è
stata considetata nell'Indebiamento finanziado netto rettificato.

La seconda tettifica conceme la quota di capitale di AGH sottosctitta da SIMEST e dal Fondo 394, anch'esso
riconducibile a SIMEST. Tale investimento ancorché qualiEcato contrattualmente come conttibuzione d capitde
sociale di ICOP Subsoil, ptevede obblighi di riacquisto a ptezzo ptedeterninato a scrdenza oltte che pet mezzo di
opzioni put/call inctociate, e una remrurerazione petiodica con pagamenti semestuli sino alla scadenzt, a tasso
variabile. Nella sostanza tale investimento è assimilabile ad un finanziamento a tasso vadabile. Per tale motivo, ai sensi
dello IAS 32, nel Bilancio Consolidato, tale componente è stata inclusa tta le passività frnanziaàe. Considetando la
reale natura della contdbuzione al capitale di AGH, tale componente è stata esclusa ddl'Indebitamento finanziatio
netto tettificato.

Al fine di fomire rura rappresenttziore più completa ed efficace della struttwa Enannana del Gtuppo, nelle tabelle
che seguono sono riportati tl Geaingratio,l'A{rcted Gearingratio, iI I-.caerage eIAdjrcted l-ewragt.

(inEmnigliaia)
Al31 dicembre

m25 mu
Indebitamento finanziario netto

Totale Patrimonio netto

15t.024

145.423

(1s.488)

90.895

Toale fonti di finanziamento 296.4n 75.qn
GeatÍngntÍo 50'94r/o (n,54Vù

(nEmnigliaia)
Al31 dicembre

mzí ?fr24

Indebitamento finarziado netto rettificato

Totale Patrimonio netto

729.679

745.423

(15.,+88)

90.895

Toale fonti di finanziemsa2o lf,jusled n5,M2 7í.Nt
Adjusted Ge*Íng ntio {l,l3o (m,54Vù

(inEmaifuia)
Al31 dicembre

20?s 20u
Indebitamento fi nanziario netto

EBITDA
151.024

76.694

(1s.488)

38.296

Levenge tn (0'0)

(inEmnigliaia)
Al31 dicembre

m24

Indebitamento finanziado netto rettificato

EBITDAAdjnskd

729.679

84.596

(1s.488)

q.709

Adjusted Levenge

m25

1,53 (0,38)
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Conto economico del Gruppo

La tabella seguente ripota il Conto economico ticlassificato di Gruppo. Pet ciascuna voce inclusa nello schema,
qualota non direttamente desumibile dal Bilancio Consolidato, la telativa composizione viene illusttata in dettagto nel
seguito.

(inEmnigliaia) Note()
Escrcizio chiuso el31 dicembre

nw 
veriszione

Ricavi da conuztti con i clienti

Alri ricavi e proventi

11.1

17.2

417.566

9.344

100,M/o

2,24%

175.603

6.745

't00,00/o

1,84%

1)7,790/0

18,53%

Ricevi totali 4%t.9t0 101%% 182.34 103,U% L!t4,12.2

Acquisti
prodotti
Altri costi operativi estemi

Costi per il penonale

e conzumi di matetie pdme, semilavorati e

finiti 11.3

71.4 - 71.6

11.5

Q7.325)

(208.299)

(64.seq

(18,5"/o)

(49,88U

(15,474

(24.388)

(e6.4e4)

(23.170)

(1t,îr/o)

(54,e5%)

(lt,lq/o)

217,06%

I15,87%

178,77%

EBITDA 76.694 18,3V2 38.296 481% lmpV/.
Ammoramenti, accantonamenti e walutazioni 11.7 - 11.8 (2s.040) (6,W0) (14.1se) (8,06"4 76,85%

Risultato operativo 51.654 113V2 U.Xt1 13,75% n4m%

Oneri e proventi finaoziad

Risultato da partecipazioni

10-
11.11 -
71.12

11.9

(6.eee)

(24e)

(1,684

p,06"4

725 0,07% (5699,2U/o)

76 0,0t% (1656,25U

Rirultato prima delle imposte 44.4{t6 1q8% 24.n8 8,83% 819t%
Imposte sul reddito 1r.13 (13.861) (t,3?/o) (6.964 P,96%) 99'tE/o

Rieulteto netto 3{t.545 7,371 n3rc 9,86% 7641 %

di ili GnPp 29.888 16.540

à ctiTd 657 776
(*) I numeri delle note si riferiscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate h dettaglio.

I Ricavi da contratti con i clienti al 31 dicembte 2025 sono pari a Ewo 417,6 milioni, in inctemento del 137,8% tispetto
a quelli delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 (Erxo 175,6 milioni). Tale crescita è dovuta pdncipalmente ad un
aurnento dei volumi s elb contdbuzione di AGH e Palingeo. La ptodueione mosta un portafoglio divetsificato e
coerente con le linee di sviluppo. La suddivisione geografica dei ticavi evidenzia il catattete intemazionale della ctescita
del Gruppo: nel petimetro del consolidamento, le attività svolte in Italia tappresentano oltre il 50% del totale, quelle
in Amedca circrtl2}o/o,merrreil testante conúibuto proviene dalle operazioni in Euopa, pdncipaknente in Germania
e Ftancia.

L'inctemento dei volumi si riflette anche sulla ctescita dei costi registrata nel corso dell'esetcizio 2025. GhAcquisti e

consruni di matede pdms, 5gmilavotati e ptodotti 6niti si attestatro a Euro 77,3 mthont @wo 24t mitoni al 31
dicembte 2024), nLette gli Altd costi operativi estemi aÍrmontano a Euro 208,3 milioni (Euro 96,5 milioni al 31
dicembte 2D24),ptevùentemente riconducibili ai costi per sereizi come dettagliato nella tabella che segue.

(k Etn nigliaia)
Eeercfuio chiueo al3l dicembr€

Note (!
2.028 ?,02,/.

Costi per servizi

Altri costi opentivi

11.4

17.6

205.722

2.577

95.258

7.236

Toale Altri costi operativi estemi m8.29) 96.494

(*) I numeri delle note si tiferiscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in detaglio.

In tale contesto, il Gtuppo consegue uo EBIDA pati a Euro 76,7 milioni, in sensibile inctemeoto rispetto ai Ewo
38,3 milioni de12024, confemrando una elevata capacità di genetazione di margini opetativi. LEBITDA tappresenta
citca il 78,4o/o det dcavi e, put evidenziando urra lieve flessione percentude tispetto 

^12024, 
confema la solidità del

modello industtiale. La dinamica della matginalità è influenzata dal divetso mix di coÍrmesse e dagL effetti del
consolidamento delle attività svolte tramite il Consorzio Eteda: in tali contesti viene infatti costituita una società
consofile che opem come gestore operativo, mentre ICOP patecipa come subappaltatore, tilevando nel proptio
conto economico i ricavi delle attività eseguite. Contestualmente, in virtù della partecipazione pro quota al consoLzio,
vengono inclusi anche i dcavi della consofiile, con rur effetto di inctemento dei vohrmi e un conseguente impatto
diluitivo sulla maginalità petcentuale, dovuto alìa minore incidenza dei margini aggiuntivi tipici del ruolo di general
contfactor.
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Gli Anmotamend accantonamenti e svalutazioni ammontano a Euro 25,0 milioni @txo 14,2 milioni nel2024), rn
coetenzt con l'ampliamento del pedmetto operativo e con gli investi-enti effettuati. Le Svalutazioni di attività
frnanr;iar:e si rifetiscono pdncipalmente agli accantonamenti netti al fondo svalut^zione crediti e a petdite su Gediti.

La tabella che segue mostra un dettaglio degli Ammotamenti, accantonamenti e svalutazioni,

(nEmnifuù)
Eeercizio chiueo al31 dicembre

Note$
20242025

Ammortamenti e accantonamenti

Svalutarìoni di attività finanziarie

11.7

11.8

24.159

881

72.068

2.O97

Totale Ammortament| accentonementi e svdutazioni 28,040 14.159

Il Risultato opetativo si attesta a Euto 51,7 milioni, più che raddoppiato tispetto ai Euto 24,1 milioni del 2O24,
evidenziando il significativo miglielamsnlo della tedditività opefativa in temrini assoluti.

Gli Oneri e ptoventi fr^anzi^fr, risultano influenzati dall'inctemento dell'indebitameùto, come già evidenziato
nelllanalisi dell'Indebitamento finanziatio netto. Il saldo di oned e ptoventi frnanziarr evidenzia s1 impatto coetente
con la maggiore esposizione verso il sistema bancado e con l'incremento degli altti debiti fr^ îzi^{ a supporto della
ctescita dei volumi e degli invsetim"n[rcalizzainel cotso delllesetcizio. Latabella che segue mostra rur dettaglio degli
Oneri e ptoventi Bnanziari.

(inEmnigfaù) Note (f Esercizio chiuso d 31 dicembre

2425 zUA

Proventi finanziari

Oned finmziri
Utilieperditezucambi

11.10

17.71

11.t2

(1.e82)

8.182

799

(3.o22)

3.657

c/60)
6.999 (125)

Al fine di fomite una lettuta più completa e rappresentativa dell'andamento economico e delle perfot-ance operative
del Gruppo, di seguito sono esposti i ptincipali indicatoti economici @**ed. Tali indicatoti sono utilizzati al fine di
miglionte 14 semFrensione della rcdditività dcorente del Gruppo, escludendo componenti di rcddito o di costo che,
pet loto natua o pet il contesto in cui si manifestano, non risultano pienamente rapptesentative delliotdinaria gestione
opetativa,

(inEmniglhia)
Esercizio chiuso al31 dicembre

202E 2024

Rieultato operativo 51.654 24.137

Ammoramenti accantonamenti e walutazioni 25.0,{O 14.759

EBITDA 76.694 38-296

Renifck

Costi di tmnsaqine

Piano di ioryani4p{oae Gmppo, Piano inùstriab e Piato di intcgm.{oxe AGI:P
CostiIPOEGM
Pcfornana than / RetentionPlarl

5.176

1.160

1.566

2.781

232

EBITDAAdjusted 84.596 40.709

EBlTDAAdiwtedVo 20J% 2329tc

2 Costi pet il affozmto della stnrttun orgmizzatim di Gruppo
3 Costi sostenuti dmte il pocesso di quotazione sul mato Em Nst Grcwth
a Costi per Perfomce shre plm e per il pimo di incmtiwione a lungo temine per il magmmt di AGH

UEBITDAA$rctedper llesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 tisulta pati a Euro 84,6 milioni e tegistta un inctemeoto
pati a Euto 43,9 milioni rispetto all'EBITDA AQu$ed del ptecedente esercizio @uto 40,7 milioni). L'EBITDA
Adjtlrted 

^l31 
dicembte 2025 èparia120,3o/o dei Ricavi da contratti con i clienti Q32% al37 dtcelnrrbte2024).

(inE*nnifuia)
Eeercizio chiuso al31 dicembre

Risultato netto 30.545 nsrc

Rettifck

m25

7r3%

m24

,eÀRieulato netto 70
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Cottidiîmm$one

Pian di ioryani4p$one GWl, Piano ittdtstriali e Piano di intcgra{one AGI:P
CwtiIPOEGM
Pefomancc shan / RttentioflPhry'

Aaantorumento fowlo oneri slmodinarF

EÍèttofncdlé

5.176

1.160

7.566

2.187

232

429

Q.324) (673)

Risultato netto / djusted x.552 19.0s6

Riculato netto,{djustdoh I,YZ 7Q9/o

z Costi pet il nffozmto della sEuttun orgmizzatim di Gruppo
r Costi sostouti dumte il pmcesso di quotazione srl mcato Emnext Grcvth
I Costi pet Perfommce shrc plm e per il pimo di incentiwione a lugo temine pet il magmmt di AGH
s Stim dei costi pet il riptistino e la messa in sirezza di almi cmtieri per i quali si prevedono costi di inteflmto straordinui
o Effetto fiscale calcolato n$i afustznts coroidemdo un'aliquoa frscale pui al27,f/0.

Il Risultato tetto Adjrcted per l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 risulta pati a Euo 36,6 milioni e rcgistra un
inctemento pati a Euro 17,5 -ilioni rispetto al Risultato îetto Adjlrted del ptecedente esercizio (Euro 19,1 milioni). il
Risultato netto Adjrchd al 31 dicembrc 2025 èpm, all'8,870 dei Ricavi da conttatti con i clienti (10,9o/o al 31 dicembte
2024).

Gli indicatod Adfusted evidenziano uoa performance operativa e reddituale solida e in significativa cîescita,
confeffiando la qualità dei tisultati conseguiti nell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 

^l 
netto degli effetti di natuîa

sttaotdinade.

Situazione pattimoniale -frnanziaria della Capogtuppo

La tabella sottostante presenta la Situazione patrimoniale-Enanziananclassificata della Capogruppo. Pet ciascuna voce
inclusa nella, qualota non ditettamente desumibile dal Bilancio d'esetcizio della Capogruppo, la relativa composizione
viene illusttata in dettaglio nel seguito.

(inEunnifuia) Note (*)
Al31 dicembre

zf,2s n|A
Variazione

Ctediti commetciali non correnti

Altre atti\rità e passività non corenti
Fondi per rischi e oneri

Fondi per benefici ai dipendenti

Attività e passività fiscali

Capitale ciîcolante netto

Nmanenry

Aniaità dcriwnti da nntmtîi con i clhn$

Pasiyifr furiwti da cofimtti con i clienîi

Cnditi nnneniali comnîi

Debiti conneniali

AIni mditi e attiuità comnti

Alrli debiti e raiÍività tonenti

10.1 - 10.2 -
10.3 - 10.4

10.7

10.8 - 10.17

10.16

10.15

10.5 - 10.11

10.9

10.10

10.10

10.7

10.18

10.8

10.17

Ét 21t
' 

EE 
'OE

(303;

(42e)

72

4.635

14.7t6

t.2N
18.012

zn2
34.U9

(43.603)

9.O77

c/.111)

8

2.41
(1.04s)

(1.145)

2.394

28.48
4.t95

40.950

(t8.6t2)

1 t5.988

(1 20.t87)

18.688

(1 2.te4)

8

2.7M
(61ó)

(1.1s7)

Q.241)
13.692

t.|î5
22.9t8

ft1.ea)
't01 .1 t9
(76.e84)

9.671

(5.28t)

Capitale inveetito netto 243.tX2 68.706 tt4.4t6
Patrimonio netto

Indebitanento finanziario netto

10.13

10.2 - L0.6 -
10.t2 - 10.14

(138.511)

(104.611)

(e0.528)

2L822

(47.e8i|)

Q2r;.433)

Capitale di finenziamento @3Jn) (68.70q 874.$q
(*) I numed delle note si dferiscono alle note al Bilancio d'esercizio delta Capogruppo in cui le voci sono analizzate in dettagtio.

Attività immatetiali. per didtto d'uso. matedali e finanziatie

La composizione della voce in eszune è dettagliata nella tabella seguente.

Al31 dicembre

1./f,2s 202A
(ittEffiftigliaia)
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Attività immateriali

Attività per di'itto d\rso

Attività materieli

Partecipazioni e attività finanziarie non correnti

10.1

70.2

10.3

3.955

3.973

37.773

166.400

204

6.101

30.644

79.367

3.751

(2.128)

7.L29

t4t.o3310.610.4

Totale zn.nt 56.316 155.785

e)r numeri delle note si riferiscono alle note al Bilancio d'esercizio della Capogruppo in cui le voci sono maltzzatc in detfe$io.

Attività e passività fiscali

La tabella che segue tipofia un dettaglio della voce "Attività e passività fiscali'della Capogruppo al 31 dicembrc 2025
e al31 dicembrc2024,

(inEmnifuk) Note (rr)
Al31 dicembre

2025 2nU
Variazione

Attivià per imposte anticipate

Passività per imposte differite

1.327 1.210 771
10.5

Attivita / fpassività) oer imooste anticipate (differite) nette t.szt t.zn Itt
Ctediti per imposte correnti

Debid per imposte correnti
10.1 1

1.745

(672)

2.113

(s.s64)

(368)

4.892
Crediti r/ (Debi$ per impoete correoti L.073 (3.4s1) 4.5U
Totale AttivitA e passieita fiscdi 2.394 (2.Ut) 4.635

Indebitamento finanziado netto della Capogtuppo

La tabella di seguito evidenzia la composizione dell'Indebitamento fnanziado netto della Capogruppo al 31 dicembte
2025 n conftonto con il 31 drcembte 2024.

(inEmnifuia) Note fl
Al31 dicembre

m25 mu Variazione

Disponibilità liquide

Attività fi narziarie correnti

10.12

10.6

65.468

15.097

67.069

72.709

(1.601)

2.388

Totale dieponibilita [quide ed altre attivita finaoziarie 80.565 79.778 787

Debiti verso banche

Prestiti obbligazionari

Debiti verso altd finanziatori

Passivltàper hadry

10.74

(e4.007) Q8.u4)
0.107)

(65.163)

1.707

(3.088)

8{l10.2

(3.088)

(t.s74) Q.421)
Toale indebiamento a medio-lungo ternine (98.669) (32.372t (66.2y7)

Quota coirente di debiti vetso banche

Quoa corrente di prestiti obbligazionad

Quota corrente di debiti verso altri finanziatori

Quota corrente di altri debiti ftn îziaf

10.14

(66.e20)

(16)

(18.301)

Q1.s43)

Q.204

(4s.377)

2.202

(16)

(18.301)

486Quota corrente di passività per haing 10.2 (1.7s6)

Toale indebiamento a breve termine (86.507) (25.501) (6r.00q
Strumenti finanziari dedvati attivi

Strumenti finanziari derivati passivi 10.14 (83) 83

Toale altre attivita/$assività) finanziarie (83) 8:'

Indebiramento finanzierio netto
(*) I numeri note note al Bilancio dtsercizio della Capogpuppo

zL8Z2

soîto

Conto economico della Capogtuppo

Latabella seguente dpofia il Conto economico dclassificato della Capogruppo. Pet ciascuna voce iriclusa nello schema,
qualota non ditettamente desumibile dal Bilancio d'esercizio della Capogruppo, la telativa composizione viene
illusttata in dettaglio nel seguito.

Esercizio chiuso d 31 dicembreNote(*) 
nW Variczione(inEmnighia)
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Ricavi da contratti con i clienti

Altd ricavi e proventi

tl.t
17.2

268.377

7.083

î00,M/o

2,64%

166.O22

6.693

1AO,A0/o

4,0io/o

6t,65%

5,83%

Ricevi totgli ní.ffi 10164% n2,715 1U,03% 5249%
,{cquisti e consumi di materie prime, sernilavorati e

prodotti finiti 1l'5 (45'ó88)

Altri costi operativi estemi 11.4 - 11.6 (154.680)

Costi per il penonde 11.5 (33.468)

(n.ga) (11,87/o) 9e,t5%

(95.291) (t7,4E/o) 62,3?/0

(2..241) (1t,40/o) t0,48%

(17,0?/o)

é7,644
(12,47n

EBITDA 41.624 15"t1% 32.?At 19,47/,

Ammortamenti accantonamenti e walutazioni 71.7 - tt.8 22,26yo

Rieulato operetivo 29.128 1q85% 2:2.020 Bp6% 3128.4
11.10 -

Onedeproventifinanziari 11.11 - (4.7%) (1,76U 0.819) (1,1e/ù 159,81%
17.72

Risultzto &pttteapaziotll 11.9 4 O,M/o (78/.) (0,'ll%) (102,17%ù

Risulato delle ?4.46 n.ùn 406% 2t93.2
Imposte sul reddito 17.13 (6.8s6) (2,ttw (s.s8s) Q,t6%) 22,76%

Risult to netto 17.550 6,54% t4.432 8,6y1 4e%
(x) I numeri delle note si riferiscono alle note al Bilancio desercizio della Capogruppo in cui le voci sono andizzak in dettaglio.

La tabella che segue mostra il dettaglio della voce "Alti costi opeîafivi estemi" della Capogruppo, costituiti
ptevaleotemente da costi per seryizi.

@Emnighia)
Esercizio chiuso al31 dicembre

Note (*)
2il'S 2024

Costi per servizi

Altri costi operativi

11.4

17.6

153.627

1.053

94.155

7.136

154.680 95.29L

La tabella che segue mostra un dettaglio degli Ammortamenú accantonrunenti e svalutazioni della Capogruppo.

(nEmnifuia) Note$ Esercizio chiuso al31 dicembrc

202.í n2,4

Ammortamenti e accantonamenti

Svaluia:uioli di aiúviù finryiaie
71.7

r l.ó
10.803 8.986

1-L)l

Toale Ammoramenti, accantonrmenti c svalutazioni X2.496 t0.22l

La tabella che segue mostta un dettaglio degli Oneri e proventi fr^ nz:'^f,, della Capogtuppo.

(n Etn nigliaia) Note $
Esercizio chiuso al31 dicembre

2fr25 2ra
Proventi finanziati

Oneri finanzitri

Utfieperditezucambi

11.10

71.17

t7_72

(1.e71)

6.056

641

(1.667)

3.644

(1s8)

Totale Oneri e proventi finenziari 4.72ft 1.819

Infotmativa peî settoîi operativi

Le seguenti tabelle illusttano le informazioni economiche pet segmento di business pet gli esercizi chiusi al 31

dicembre 2025 e al31 dicembte 2024.

(nEmnifuia) Eeercizio chíuso al 31 dicembre 2025

ICOP Italia ICOP Estero ICOP Subsoil P.lingeo Altre Elisioni Toale Gruppo
Ricavi totali

EBITDA,
n0.944

54.655

49.091

7.676

86.069

8.785

24.98 18 (4.160)

s.723 Q.4s)

42Í;.910

76.694

(inEtnnifuia)
Eeercizio chiuso al31 dicembre 2024

ICOP lr^lir ICOP Egtero Altrc Elisioni Totde Gruppo

762.795Ricavi toali
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EBITDA 36.806 447 1.043 38.296

Inves t'.nenti del Gruppo

Nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 alivello di Gruppo sono stati effettuati investimenti nelle categode
di seguito esposte.

(kEmnigliaìQ Esercizio chiuso al 31 dicembre
2025 2024

Terreni e fabbricati

Impianti e macchinari
Attrezzature industriali e commerciali
lmmoblszzazioni in corso e acconti
Migliorie su beni di terzi
Altri beni

2.028

26.831

2.293

2.438

45

1.357

1.473

7.346
7.472

4.975

727
Totale 34.992 15.987

GIi investimenti effettuati in Terreni e fabbdcati si riferiscono alla dstruttutazione dell'ex caserrna Lesa a Basiliano,
che satà la ptossima sede opetaîiva della Capogruppo.

NelPesetcizio 2025 è ptoseguito il piano d'investimenti it ztttezzat'vte ed impianti, vdiniziaivr detetminante pet
sostenete la crescita ptevista dal piano industdale, Di dlievo è I'investimento relativo al sistema tobotico dedicato alla
manutenzione subacquea delle inftasftuttute madttime. Tale sistema, dotato di sensoti avanzati e intelligenza artificiale,
taPptesenta rur Passo significativo vetso l'innovazione tecnologica e il miglionmento della sicluezzz e delllefficienza
delle opetazioni di manutenzione.

Gli investimenti operati in impianti e macchinad, hanno tiguatdato, nello specifico, l'acquisizione di impianti da
cantiete e macchinati destinati a settod ad alta spec;talinzazione, come quello dei mictotunnel e delle fondazioni speci"li.

Azioni proprie e azioni di società conrîoUanti

La Capogruppo non possiede e non ha posseduto né ditettamente né indirettamente azioni proptie né di società
-^-u-ll--iLUlluuudlu.

Sedi secondade

Non sono pîesenti sedi secondade in Italia. I-lunica unità opetativa in Italia, oltte dla Sede, è costituita dùmagazztno
situato a San Giorgio di Nogaro (tJD), itt Via Giulia 6.

Ambiente, personale, ricetca e sviluppo

La Società si distingue pet la ptofonda attenzione ai ptincipi di qudità, etica e responsabilità sociale che pedneano
ogd aspetto delle ptoptie attività. In quest'ottica, vengono adottati comportamenti dgotosi che assicurano la
lseliz2 zisîs e l'offerta di prodotti e servizi di elevato standard quditativo. Tale impegno si ttaduce iri una costante
adesione a codici di condotta che tispecchiano valod etici e sooal-ente tesponsabili.

Le opetazioni aziendali sono strutturate secondo processi e metodologie che pongono al centto la tutela della salute e
della sicuezza di tutto il petsonale coinvolto, gatantendo condizioni lavorative sicure e dspettose. Parallelamente, la
Società si adopeta attivamente pet la salvaguardia dell'ambiente, integtando la sostenibilità come principio guida nelle
proptie sttategie opetative e industdali.

Il desame dei sistemi di gestione integati telativo all'aono 2025, dassume i ptincipali contenuti relativi all'andarnento
di ciascnna atea ditettiva come definita a livello di organigtamma e descdtta nel documento di orgmizzzzione
aziendale, includendo gli obiettivi e ftaguatdi pet tutti gli schemi di cetificazione ed il Modello dr Otgannzazione e
Gestione 231.

La tutela dell'ambiente costituisce ruì asse strategico consolidato del Gruppo, che negli ultimi anni ha potenziato in
modo sigrrificativo la propda inftastuttuta di gestione ambientale.

13



GIi standard di certificazione implementati all'intemo della Società risultano essete i seguenti:

ISO 9001:2015 - Sàrtena di Gestione Qtalità

ISO 14001:2015 - Sirtena di GeÍione Ambiente

ISO 45001:20t8 - Sisîena di Gestione Sahîe e Sicanga

SA 8000:2014 - Retponnbilità Sociah

ISO 20400:2017 - Ap?nwigionamenti n$enihili

ISO 37001:2076 - Sisteaa di GestioneArtinmt{oae

ISO 39001:2016 - S*îena di Gestione Siomga stradah

ISO 50001:2018 - Sistena di Gestiow Enryia

UNI PdR 725:2022 - Sistema di Gestione Pait'à di gto*

UNI ISO 30415:2027 - Gestione fulle isorse umane: Diileîità e inchrione

UNI EN ISO 1406,î-1:2079 - Gat ad efetto sera

ISO 31000:2018 - Gestion ful ischio

Nel cotso dell'esercizio 2025, l^ Capogruppo ha ptoweduto all'aggiomamento del Modello dt Otganizzaziore,
Gestione e Conttollo ai sensi del D. Lgs.23l /2001, al 6ne di mantenetlo allineato alllevoluzione del quadrc notmativo
e ai cambiamenti otganizzativi intervenuti.

Gli aggiomamenti hanno riguardato, in particolare, l'adeguamento del sistema dt whisthbhuing mediante
limplementazione di una piattafotma dedicata pet la gestione delle segnalazioni, in conformità a quanto ptevisto dal
Tl T ^^ aA la^a2. ^^^^Lt lr--J^-.:^-^ l^rr^ -^r-r-- --^^^r---^ )-z--,-^- rr-^i---^-^-r- r^r r-l.i-^ Di^- -^tr^ ^ ---^-:--v! !Élù. aal -w.J, uv\lus l 4uuauur utuc rtuuvc PruLgguc ulcult, r 'dg,Elutrraurllf,u urr uuuLs !ur9, vurr9 4 rrrsP[r

ls Írs.lifiqfis notmative e a tiflettete l'evolwione dei pdncipi e dei valod di rifedmento della Società. Inoltre, la
Capogtuppo ha ptoceduto a revisionate alcune attività di risk asswtment, con l'aggiomamento delle matdci di rischio e

llestensione dell'analisi ad alcune fattispecie di teati ambientali anche attraverso l'introduzione o I'aggiotnamento di
specifiche ptocedute inteme (tra cui quelle telative alla gestione dei rifiuti). In ultimo, si è proceduto con
l3aggiomamento dei flussi infotmativi verso I'Organismo di Yig$anza, in considetazione dei tecenti cambiamenti
otganizzattvr.

In ambito sociale, dal2022,la Società adedsce al programma WHP (Vorkplan Heahh Pmnotion) ptornosso dall'ASL
tegionale. La finalità del ptogtamma IVHP è la ptevenzione delle malattie croniche attraverso la ptomozione di
cambiamenti otgantzzanvrnei luoghi di lavoto, al fine di tendedi ambienti favotevoli allladozione consapevole di stili
di vita sani. Oltre dlo sviluppo delle molteplici iniziative En lìzzate al migliotamento delle condizioni di salute e

siqtezza dei lavotatod nei luoghi di lavoto, nel2025 la Società ha portato avanti l'iniziativa del '?temio Sianxezzt',
con lobiettivo incentivante di sensibilizzate tutti per tidurre gli infortuni.

ICOP ha ptomosso iniziative dvolte al benessete e allo sviluppo delle ptopde persooe, tta cui cotsi di fornazione
BISD, attività di wellness, cotsi di guida sicwa e progarnmi di odentamento scolastico. Sono stati inoltte attivati
petcotsi di suppotto pet il petsonale con disabilità e realizzato un sondaggio anonimo (tslind Survey') volto al
migliotamento del clima uiendale.Il piano di welfare è stato ampliato con iniziative dedicate al wotk-life balance, alla
mobilità sostenibile e al sostegno della genitotialità. Tra le attività di team building teelìzztte nel cotso delfanno si
segnalano escutsioni in montagna con guida alpina, iniziative che ptomuovono luro stile di vita sano in linea con il
programúa WHP, oltre a favodrc coesione e collaborazione tta i dipandenti.

È ptoseguito f impegno pteso rispetto al progetto CaltforFr.ttan. I:obtetivo dellazione è stato quello di favoùe
tealmente l'occupazione delle donne e dei giovani. L'ottenimento e il mantenimento delle cettificazioni SA8000,
UNI/PdR 125 e UNI ISO 30415 testimoniano l'impegno concreto vetso la tesponsabilità sociale, la patità di genete
e b valonzzrzione delle divenità. Con questo si intende foffefta di lavoto qualificato, qualificante, tetribuito
adeguatamente e non discrimiriatodo anche a donne e giovani. Pet favotite il loto impiego nell'azienda, la Società

PtoPone divetse azioni: sviluppo di un centto estivo intetaziendale, ptogetti di conciliazione famiglia-lavoto, Ímart-
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norkin& wefan aziendale e collaborazione corl univenità ed enti di fotmazione. GIi impegni di sostenibilità sociale,
tivolti sia ai propri dipendenti che alla realtà estema, includono, tta le principali attività: I'adesione al Netwotk Global
Compact dell'ONU, I'adesione alla Fondazione Sodalitas, l'adesione all'Associazione Inftasftuttute Sostenibili,
Yotganizztzione di attività sportive pet il personale, attività di ptomozione sociale in Sud Sudan, attività di volontariato
e collaborazioni con Onlus locali.

Nel corso delliesetcizio, ICOP ha proseguito il proprio percorso di riduzione dell'impatto ambientale attraverso
molteplici interventi: sostituzione dei macchinati più enegivoti cola 

^ttîezza,+l)te 
ad ùtt efficienza, utilizzo di

lubdficanti biodegtadabili, elethificazione progtessiva dei cantieri e convetsione dell'illuminaziooe a LED in tutte le
aree operative. Particolate tilievo dveste anche l'adozione delle tecnologie tnnchhss, che costituiscono uno degli
elementi distintivi delllofferta industrials tdi tecniche, eliminando la necessità di scavi a cielo aperto, pemettorio di
ddute sensibilmente consluno di matedali, interferenze con il tertitorio, emissioni associate e impatto sulle teti utbane.

Pet la ttansizione ambientale e llinnovazione industdale, la Società ha ptoseguito negli investimenti per il
miglioramento della gestione delle risotse iddche, tealizzando un impianto di trattamento delle acque di ptima pioggia
e acquisendo nuovi dissabbiatori per incrementare capacità e qualità del riciclo. Nel corso delllesercizio è inoltrc
ptoseguito il petcorso di decatbonizzaz)ore dei cantieri attraverso la fase di test delllFfVO (Hldntnated Vegtabb OiIl
e llutilizzo di calcesftuzzo conforme ai Ctiteti Ambientali Minimi (CAIO, iniziative che hanno contdbuito al
migliotamento delle pedornance ambientali aziendali.

Nelllambito del ptoprio impegno climatico, la Società ha esteso la tendicontazione delle emissioni di catbonio e ha
awiato un progtarnma NetZeto. Accanto agli interventi intetni, ICOP prcmuove iniziative ambientali s gemFagne di
sensibilizzazione dvolte ai dipendenti ai fomitoti e alle comunità locali, conftibuendo alla diffusione di una cultua
della sostenibilità basata sulla tesponsabilità e sulla consapevolezza.

Il percorso di sostenibilità inttapteso dalla Società ha ottenuto un'importante conferma intemazionale, oweto la
vittoda, da parte della Capogtuppo dellEtmpean Snall and Mid-Cap Auard 2025 - cúegoia "Sustainable $ay''. Questo
ptemio, promosso dalla Commissione Euopea, dalla FESE e da Eutopeanlssuers, è destinato alle aziende quotate
che si distinguono per eccellente performance ESG, integrazione della sostenibilità nella sttategia industdale,
úaspaLteíza e qualità della govemance, contdbuto allo sviluppo sostenibile dei teritoti, capacità di coniugare
innovazione tecnologica e tesponsabilità sociale. La vittoda nella categotia "S*rtainabh Staì' tappresenta pet ICOP un
ticonoscimento di gtande valote, poiché confer-a a livello euîopeo la solidità del modello di sostenibilità costtuito
negli anni e taffonzrlpodrironamento della Società come player responsabile e odentato al fututo, cupa;ce di integrare
ctescita, innovazione e tesponsabilità ambientale.

Il ptemio, ottenuto nel ptimo anno di piena opetatività dopo la quotazione su Euronext Gtowth Mlan, conferma
inoltre lapprezzamerrto da parte della comunità Enanziana intemrzionale per la coetenza e la solidità delle politiche
ESG del Gruppo.

Nel corso dell'esetcizio, la Società ha inoltre dcevuto il ptemio "lYelmma IYorkingJor Rrfuge bngratiorl' di UNHCR
Italia - Agenzia ONU per i Rifrrgiati, pet le iniziative di inclusione e integtazione lavorativa.

Il capitale umnno rappresenta uno dei ptincipali fattori competitivi del Gruppo e il suo sviluppo è un obiettivo centmle
della strategia aziendale. Nel 2025 il petsonale dLetto ha superato le 1.100 unità, con un incremento trainato dalla
ctescita industdale, dall'espansione intemazionale e dall'acquisizione di nuove competenze tramite I'integazione di
AGH negli Stati Uniti e Palingeo in ltalia.

Nel 2025, le attività di Ricerca e Sviluppo del Gruppo tispecchiano una sttategia che unisce la gestione di obiettivi a

breve termine, corne progetti in cotso e dchieste immediate del mercato, con quelli a medioJungo tetmine, dedicati
alla cterzione di soluzioni tecnologiche sostenibili e coetenti con le tendenze futute.

RoboGo

Tm i ptogetti di innovazione più rilevanti sviluppati dal Gruppo nellultimo esetcizio, medta paticolate attenzione
RoboGO, lura nuova tecnologia robotica per la manutenzione delle inftastruttue portuali, ptesentata ufficialmente a

Ttieste il 24 luglio 2025. Sinatz di una delle soluzioni più avanzate mai implementate nel settore delle opete maritrime
e subacquee, concepita e teùizzata da Tmpresa Tavema, società del Gruppo, nelllambito del gtande prcgetto di
riqualificazione del Molo VII del Porto di Trieste.

RoboGO è un'unità tobotica semi-sommetsa di grandi dimensioni, che integm oltrc 15 km di cablaggi destinati a

garantire alimentazione, sensodstica e controllo dei sistemi meccattonici e di intelligenza artificiale. La sua atchitettuta
consente al rcbot di muovetsi con esttema ptecisione sotto le banchine, dl'intemo del rcticolo dei pali portanti,
taggiungendo atee completamente inaccessibili tramite metodologie ttadizionali e sostituendo intewenti stoticarnente
affidati ai sommozzatod.
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Dal punto di vista funzionale, RoboGO mppreseflta un salto tecnologico di patadigma: I'unità è dotata di btacci
oleodinamici intelligenti, encodet subacquei, telecamete ad ala dsoluzione e lur sistema di intelligenza atificiale di
autoapptendimento, capace di mappate in dettaglio le superfici, rilevate anomalie stnrtturali, pianificare sequenze
opetative e gestite autonomamente interventi complessi. Ir attività effetttrabili sp^ziano dalllidropulizia alla
impetmeabilizzaàone, dall'idroscadfica al dpristino strutturale del calcestnrzzo, úasfomarido di fatto la gestione
nanutentiva potuale in un processo automatjzzato, più rapido e sicwo.

Il sistema è superisionato in tempo teale da una Control Room, così da poter monitorare ogni fase delfopetazione
senza interrompete la piena opetatività delle banchine e senza espore il petsonale ai dschi tipici del lavoto subacqueo.
IJi:nf:egazione fta tobotica pesante, sensodstica avalnzuta e intelligenza artificiale rappresenta un'evoluzione sÉuthrtale
della manutenzione potuale: i cicli esecutivi risultano più efficienti, il livello di sicurezza è significativamente
aumentato e l'impatto opetativo sulle attività sowastanti è dtasticamente tidotto.

Sul piano ambientale, RoboGO è ptogettato pet 
^zzet^te 

la dispersione di tesidui in mare: l'acqua di lavotazione e i
materiali di dsulta vengono aspirati e ftasfetiti direttamente sul pontone per il trattamento, gatantendo la completa
tutela dell'ecosistema madno e la confounità ai rcquisiti ambientali più sttingenti.

Nato pet dspondere alle esigenze del Molo VII di Trieste, RoboGO incama petfettamente liapptoccio alla dcerca e

sviluppo del Gruppo: integmzione di tobotica, IA, automazione industriale e sostenibilità ambientale, con l'obiettivo
di tidefinirc gli standatd esecutivi del settote e consolidate la leadetship del Gruppo nelle opete specialistiche ad alta
complessità tecnica.

Nel 2025 ICOP ha consolidato una strategia R&D struttuata su quattro dircttdci: automazione e tobotica, matedali
sostenibili, dtgjtalìnzazione e innovazione di processo con l'obiettivo dtnffotzzte la leadership tecnologica nel settote
delle costruzioni speciali oltte al RoboGo precedentemente descdtto.

luazienda ha proseguito lo sviluppo e I'applicazione dl atttezzrl:ste speciali petla rcolìzzazione di mictotuonel ad alta
pendenza (fino al 22o/o), combtnando tecnologie di rivestimento segmentale e scavo a,vaîzarto

In paîtnership con il Politecnico di Torino e GeoMITS, ICOP sta sviluppando miscele multifunzionali a base di leganti
geopolimetici e aggregati natutali o dciclati, destinate a impieghi divetsificati: altemative al calcestvzo ttadizionale,
rivestimenti ptotettivi per gallede e malte pet il testauto struttutale. A questo filone si collegano il ptogetto per la
tiabilitazione struttuale di galletie sttadali mediante conci ptefabbticati in miscela geopolimedca (con vantaggi in
tetrrini di tempi ptestazioni s imFatto ambientale), e un dottotato di ticetca dedicato a tecnologie altemative pet il
dpristino di gallerie natutali sogtette a degrado da ttaffico, emissionl infilttazioni e incendi. Sul fronte delle tubazioni.
sono in fase di sviluppo tubi compositi pet mictotunnel con armatura in fibra di veto al posto dell'acciaio, per ambienti
particolatmente aggressivi, e rivestimenti intemi in fibta di vetro pet condotti CLS.

ICOP ha costituito un team intemo in affiancamento all'ufficio Infotrnatico dedicato a data rhnn, macbine leaning Al
genentiva e prcgtrimmazione assistita, integrato nellotgznizzazione tecnica e interfacciato con le funzioni chiave
dell'azienda: conttollo di gestione (anatisi automatica di costi e perforrnance di cantietQ, cefltro opetativo
(monitotaggio della flotta e manutenzione ptedittiva), ufficio tecnico (consolidamento processi BIN{) e ufficio gare.

Le attività R&D si awalgono di un netwotk consolidato che include atenei e centri di ricetca (Politecnico di Mlano,
Politecnico di Totino, Scuola Sant'Anna), aziende OEM e di automazione, startup spednlizzate in AI e data azalttics, e
consorzi di gtandi opere inftastuttutali. Questo ecosistema consente a ICOP di accelerate il trasfetimento
dall'innovazione scientifi ca all'applicazione industdale.

Evoluzione pîevedibile della gestione

Le ptospettive pet i prossimi esetcizi delineano per ICOP rur percorso di sviluppo e trasformazione, sostenuto da un
ptofilo industtiale sempte più intemazionale e divetsificato. Le acquisizioni completate nel 2025 costituiscono un
ultetiore motore di ctescita, e i tisultati aggegati fotogtafano già oggi una nuova dimensione del Gruppo. Il petimetro
del 2026 beneficetà del conttibuto a dodici mesi di enttambe le entità acquisite, tispetto ai nove mesi di AGH e ai
quattto mesi di Palingeo consolidati nell'esetcizio 2025, con un effetto di piena valoÀzzazione del petimetro già nel
bteve tetmine.

La sttategia cornmetciale rimane focelìzzata su cofirmesse ad dto valote aggiunto e su ptogetti di luogo petiodo nei
settod della ttansizione enetgetica, delle teti iddche, della mobilità urbana e portuale. Sul metcato domestico il Gtuppo
continuetà a ptesidiare le gtandi opere pubbliche anche tramite il Consosio Etetia, mentre a livello intemazionale
I'integtazione di AGH negli Stati Uniti e i cantieri in Germania e Notd Europa nffotzano la ptesenza in mercati
strategici ad alto potenziale. Accanto a questi drivet, il settore madttimo 

- con i cantieri di Ttieste e La Spezia - e
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lo sviluppo di auività a dcavi dcomenti come RoboGO costituiscono ultedoti pilastti di crescita e di stabilizzazione
della rcdditività.

Nell'ambito delle opetazioni amedcane, AGH è destinata a consolidarsi come piattafotma sttategica ptimatia pet
I'espansione in un mercato geotecnico da 36 miliatdi di dollari nel totale nazionale, undici miliardi nella sola East Coast
dove il Gruppo è presente. I segmenti a più alta crescita struttusle attesi nel biennio 2025-2026 sono i data ceoter e
le inftastruttue per I'intelligenza, attifrciale, le infrastruttute energetiche e la difesa costieta: in questo contesto, il
Gruppo potrà contare su un arnpio portafoglio di ptogetti ad elevato valote già in fase 

^v 
îz t^ di sviluppo, tta cui

numetosi clustet di data centet in Virginia, North e South Catolina previsti pettl2026. A questi si affianca il piano di
implementazione delle tecnologie di mictotunneling in Nord Ametica, attualmente in fase di awio, che consentirà di
sviluppare nel metcato amedcano le lavotaziooi core del Gruppo, accedendo a un segmento fino ad oggi non
presidiato e ad dto potenziale di crescita súuttutale. L'integtazione ptogressiva del know-how ptoprietatio di ICOP
con le competenze e le licenze tecnologiche di AGH geneterà uno scambio bidirczionale atteso ptodurre sinetgie
tilevanti sia sul piano operativo che co--erciale nei ptossimi esetcizi.

Sul piano del posizionamento europeo, il consolidamento della leadetship nel mictotunneling beneficetà di tend
stnrttuali di lungo petiodo leg'ati alla ttansizione enetgetica e alla necessità di sotteramento e dnoovo delle teti gas,
acqua, elettdcità e telecomunicazioni. In Germania, la tecente aggiudicazione nel segmento elettdco ad alta tensione
apre ptospettive di espansione stabile nel segmento Éenchless. Le atee nordica e scandinava rappresentano ultetioti
ptiotità stategiche pet I'espansione intemrzionale, con accotdi commetciali in cotso di definizione con potenziali
pattner locali.

Sul ftonte marittimo, ICOP con la conttollata Imptesa Tavema è impegnata nello sviluppo del Poto di Trieste nei
cantieti Noghete, Molo W e Molo VII, nonché nelle attività nell'atea della Ferrieta di Seryola frrnzionali al futuro
Molo VIII, inclusa la patnetship con HHI-A PLT il cui itet prcceduale è in fase 

^v^nzuta. 
Il Porto di Trieste

tappresenta un posizionamento sttategico di lungo petiodo con potenziale genetazione di ticavi pet oltte quindici
anni. n sistema tobotico RoboGO apirà aun nuovo 6lone di attività ricortente per la úanutenzione subacquea delle
inftastruttue portuali, espandibile ptogtessivamente verso altti scali oazionali e intemazionali e destinato a contdbuire
alla stabiTizzazione della tedditività nel medio petiodo. Nell'ambito dei patenadati pubblico-ptivati, il ptogetto pet il
nuovo campus della Scuola Superiore Sant'Anna di Pisa conferma la competenza del Gruppo 1"lla gestione di
opetazioni cornplesse a lungo tetmine e lodentamento vetso business catatteÀzzai da ticavi stabili e prevedibili.

Il taffotzzmento della struttura otgnizzaiva proseguid con continuità: I'organico, che supeta oggr le 1.100 unità, è
atieso crescere ultetiormente per sostenete iespansione dimensionaie g ssttgriais, con investimenti minti in
fomrazione, sictxezzz evalotiazazione delle conpetenze. Risultano awiati nuovi ptogetti di ticerca e sviluppo legati
all'automazione e tobotizzazione nei ptocessi opentivi, all'utilizzo efficiente dei daú pet ottimltzzzte il conttollo di
gestione e la manutenzione ptedittiva del patco macchine, allo sviluppo di nuovi materiali sostenibili e avanzaipetla,
costntzione, che taffotzetanno ultedormente il vantaggio competitivo nei segmenti a maggiore valote aggiunto.

Lo sviluppo si articola lungo due dircttdci complementari:tlnîfotzamento del posizionamento nei mercati a maggiote
potenziale elavalonzzazione dei fattoti distintivi che consentono al Gruppo di competete con successo. In tenrrini
geogtafici e settoriali, le priorità includono fespansione nel metcato statunitense delle fondazioni speciali, il
consolidamento della leadetship eutopea nel microtunneling con ptogtessiva esportazione delle tecnologie prcprierarie
in Nord Amedca, il raffotzamento della ptesenza nei ptincipali porti italiani con possibili sviluppi nei gtandi scali
esteti la pattecipazione a gtandi ptogettiinftastruttuali tramite Eteda e iniziative in partenadato pubblico-ptivato. Sul
piano competitivo, I'obiettivo è valoÀzzate I'esecuzione ptofittevole del portafoglio ordini, che arnmonta a oltte 1t
miliaîdi di euto, e sviluppare sinetgie operative e commetciali tta le entità integtate, investite in innovazione
tecnologica e in un'inftastruttua otganizzaiva scalabile, oltre a monitorare possibili oppotunità inotganiche.

ICOP sta ptogtessivamente configutandosi come un gtuppo integtato di specialisti nell'ingegneria del sottosuolo,
fondato su competenze tecniche distintive, innovazione proptietatia, piattaforme geogtafiche qualificate e

un'esposizione coerente ai ptincipali megattend inftastuttruali di lungo periodo. L'integtazione efficace delle entità
acquisite e la gestione equilibtata della leva fi1rurrr2ìnttn rapprcsentano elementi centtali della fase attuale, sostenuú da
un backlog tecotd e da driver súuttutali di domanda che fomiscono visibilità pludennale.

Fatti di rilievo awenuti dopo la chiusura delPesercizio
Pet i fatti di rilievo awenuti dopo la chiusuta dell'esetcizio si rimanda alla Nota 16 - 

*Fatti di tilievo successivi alla
chiusuta delllesetcizio" del Bilancio Consolidato e ella Nota 15 - *Fatti di titievo successivi alla chiusuta delllesetcizio"
del Bilancio d'esercizio.
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Considetazioni finali

Sigrori Soci

Il Consiglio di Amministtazione Vi ptopone di:

approvate il Bilancio d'Esetcizio riferito al 31 dicembre 2025 dr I.CO.P. S.p.A. che
Euto 17.550.008;

disttibuire dividendi per Euro 4.M8.955;
destinate Euo 13.101.053 a riserva.

Basiliano, 20 mano 2026

con rur utile di

il
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LCO.P. S.p'4 Società Benefrt - Bilancio coltolidato al 3l dianbn 2025

Situazione paftimoniale-finanziaria consolidata

(In nigliaia di Em) Note di cui parti
correlate

di cui parti
correlate

di cui
pafti

correlate

AI 3l dicembre
Al10

gennaio
mu2025 2024

A:TTÍVTIA'
Attività non correnti
AttiviÈ immateridi

Attività per didtto d'uso

Awiamento
Attività materiali

Partecip^zioni

Attività per ì-Foste anticipate

Attività Enenziryie non correnti
Crediti com-erciali non correnti
Altri crediti e attività non correnti

10.1

10.2

10.3

10.4

10.5

10.6

10.7

10.8

10.9

14.158

11.174

62.534

110.435

11.215

739

5.373

I
3.138

1.359

6.118

41.823

11.033

1.207

4.941

I
4.205

225

5.474

37.390

10.725

145

4.714

15

987

Totale Attività non correnti 2l.8.774 70.688 59.675

Attività correnti
Rimanenze

Crediti commerciali sefîeoti
Attività derivanti da contratti con i clienti
Crediti per i-poste corenti
Altri crediti e attività correnti

Attività Éne nzin à e correnti

Disponibilità liquide

10.10

10.8

10.11

10.12

10.9

10.7

10.13

5.438

224.545

65.302

2.623

34.975

4.209

83.722

80.369

2.706

4.349

101.470

22.0M

2.113

12.333

4.377

71.738

39.658

577

3.630

52.430

16.095

1.647

70.676

4.896

42.897

6.946

1.886

Totale Attività correnti 420.814 218.4r8 732.2in

TOTALEATTTVITA 639.588 289,706 t91,96
PATRIMOMO NETTO E PASSTVITA
Capitale sociale

Riserve

Risuliato neito

10.14

10.74

i0.i4

31.778

81.992

29.888

30.050

43.117

ió.540

25.000

20.137

Patrimonio netto attribuibile agli azionisti 143.658 89.?07 45.137

Patrimonio netto attribuibile alle minoranze 10.14 1.765 1.188 459

Totale Patrimonio netto 745,423 90.895 45.596

Passività non correnti
Passività fiata2iqàe non correnti
Passivià per leasing non correnti
Passività per imFoste differite

Fondi per benefici ai dipendenti

Fondi per rischi e oneri non correnti
Altri debiti e passività non correnti

10.15

70.2

10.ó

10.16

10.17

10.18

117.025

5.123

5.353

3.635

1.822

6.122

30.714

2.433

1.206

396

2.081

35.768

1.912

1.080

719

1.982

Totale Paseivita non correnti 139.080 36.83() 41.út
Passività coffenti
Passività fr nanziztte correnti

Passività per leasing cotrenti

Debiti commerciali

Passività derivanti da contratti con i dienti
Debiti per i-poste correnú

Altri debiti e passività correnti

10.15

10.2

10.19

10.11

10.12

10.18

113.359

3.448

168.370

42.239

5.379

22.290

56.743

25.712

1.762

76.148

45.019

6.313

6.427

27.225

25.693

1.772

49.617

27.515

57

6.835

7.665

28

Totale Paesività correnti 355.085 161.381 104.889

TOTALE PASSTVITA,I E PATRIMONIO NETTO 289.106 lvt.9ú

822

639.588
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LCO.P, S.p-4 Società Benefrt - Bilarcio nnsolidato at il diunbn 2025

Cooto economico consolidato

Esercizio chiuso al 31 dicembre
(n rzgliaia diEm) Note di cui parti

coffelate
di cui parti
correlate2025 2024

Ricavi da contratti con i clienti
Altri ricavi e proveoti

11.1

11.2

417.566

9.3M

80.545

1.161

175.603

6.745

14.698

2.691

Ricavi totali 426,n0 182.W
Acquisti e consumi di materie prims, semilevorati e prodotti finiti
Cosfi per servizi

Costi per il personale

Alta costi operativi

Amoortamenti e accantonamenti

Svalutazioni di attività finanziarie

11.3

11.4

11.5

11.6

11.7

11.8

Q7.325)

Qos,722)
(64.592)

(2.s77)

Q4.lse)
(881)

Q.664)
(67.066)

(66)

(21s)

(24.388)

(es.258)

Q3.170)
(1.236)

(12.068)

(2.0e1)

(2.007)

(7e.763)

(/0)
(128)

Rieultato operativo 51.654 24.737

Risultato da partecipazioni

Proventi finanziari

Oneri finanziari

Utili e perdite su cambi

11.9

11.10

11.11

11.72

Q4e)
1.982

(8.182)

Qee)

l6
3.022

(3.657)

760

44

Risultato prima delle imposte 4.406 24.n8
Imposte sul reddito 11.73 (13,8ó1) (6.e62)

Risultato netto 30.545 77.376

a tti b nibi h aglt a {o útti
amibùbih alh dnomnry

29.888 16.540

776657

Utilclna$0rc barc (, Eor)
Utib lcr agon dil*ito (in Em)

Conto economico complessivo consolidato

0,61

0,61

0,98

0,97

(in migiiàa diEm) Note
Eeercizio chiueo al 31 dicembre

2025 202/'
Risultato netto

Altre componenti di conto economico complessivo che saranno
riclassificate a conto economico in esercizi successivi (al netto delleffetto
fiacale)
Coperhrra di flussi finanziari attesi

Effetto fiscale

Differenza da conversione bilanci in valuta estera

Altre componenti di conto economico complessivo che non sarruuro
riclassificate a conto economico in esercizi euccessivi (al netto dellteffetto
fiscale)

Valuazione al fair value di partecipazioni in altre imprese

Effetto fiscale

Utili (perdite) attuariali per piani per dipendenti a beneftci definiti
Effetto fiscale

30.545 17.376

10.7

10.5

10.1ó

(6.401)

(187)

45

Q67)

239

(57)

(6.401)

70

(1)

17

(5)

(s0e)

202

(2)

0s)
21

81 t6

Totale altre componenti di conto economico complessivo (6.320) (363)

Risultato netto co-plessivo 24.225 t6.953
athibribile agli a{oùtti
attibùbih alb minoraqe

2t.604

621

t 6.t 78

775

Utile ler a$one bare (it E*n)
Utile ler a$oae dil*ito (n Etn)

0,77

0,77

0,59

0,59

ùv
t5



LCO.P. S.pA Sociaà Benefit- Bihzcio nnsolldato al 3l dicenbn 2025

Prospetto delle vaúazioni del paúimonio netto consolidato

(In nigliaia di E,tn)

Saldo al lo sernaioZù/?4

Apenzioni coa gIí azìonistí
Dividendi
Aumento di capitale

Performaoce Share PIan

Acquisto quote Fipe

Yaljzaeolne perimetro di consolidamento

Conto economíco
Utile / (Perdia) dell'esercizio

Copernrra di flussi frnanziwi*tesi
Drff"u:enza da cooversione bilaoci in valuta estera

Valutazione al àir value di partecipazioni in altre imprese

Utili (perdite) attuariali per piani per dipendenú a

benefici definiti (aI netto dell'effetto fiscale)

Saldo al 31 dicembrc2.02,/

Destinazione del risultato

OpcnTioni aígÈ a{odrti
Divideodi
Aumento di capitale a fronte dell'acquisizione di Palingeo

Performance Share Plan

Acquisto quote Taverna

Variazione perimetro di consolidamento

Coúo eanomin a@bssiw

Utile / (Perdita) dell'esercizio

Copertura di flussi finanziari attesi

Valutazioae al fair value di partecipazioni in dtre imprese

Dlfferazz da conversione bilanci io valuta estera

Utili (perdite) attuariali pet piaai per dipendenti a

benefici de6niti (d oetto dell'effetto fiscale)

Note

10.14

10.14

11.5

10.7

10.5

10.16

10.14

11.5

Capitale
sociale

25.000

5.050

30.050

1.728

Utili
(petditQ
portati a
nuovo

Risetwa da
rovraPPferzzro
delle azioni

24.U7

u.84',1

14.6813

Riserva di
conto

economico
complessivo

Altre riserve

75.378

(4e)

3

Patrimonio Patrimonio
netto netto

arnibuibile ataibuibile
agli alle

azionisti nino12526

Patrimonio
netto
totale

459 45.596

0e)
Q6)

776 77.376

842)
(367)

zffi
(30)

(54)

90.895

Rieultato
netto

t2.1i7

(1.333)

10.804

15.708

(2.103)

518

(563)

(142)

Q37)
2W

(54)

(896)

(1333)

29.4E5

232

(12)
(26)

28

232

7

8.563

(44o)

8.3/t2

832 (16.5,+0)

45.137

(1.333)

29.457

232

7

16.540 16.540

(142)

Q37)
200

(54)

16.5Q 89.707

10.7

10.5

29.888

182

69

(6.363)

182

69

(6.3ó3)

Q.103)
37.794

469

3

29.888

(2J03)
31.794

69
(36)

(3)

3().545

782

69

(6.4O1)

1.18E

(3e)

(3)

657

(38)

t2721210.16

39.535 A.927 (6.W1 24.52fiSddo al31 dicembre Z)25 10.14 n.778

6

29.EEE t43.65E 1.765 145.423



LCO.P. S.p-4 Società Benefrt - Bilancio nnsolidato al 31 dinnbn 2025

Rendiconto finanziado consolidato

(n nigliaia diEn)

Eecrcizio chiuro al31 dicembre

Note
di cui
Parti

correlat
e

di cui
pani

correlat
e

2025 NA

Flusgo di c.ssa detlattività operativa

Risulato dell'eserùio

-kttifchPtr
Imposte sul reddito

Svalutazioni di attività finanziarie

Ammortarnenti e accantonamenti

Minusvalenze (pluwalenze) da alienazione cespiti

Oneri/ (proventi) fr lloltzief,

Utilieperditezucambi

AlEe vafiazioni non monetade

11.13

11.8

11.7

11.2

11.11 - 11.12

17.12

11.2- 11.3 - 11.6

30.545

13.861

881

24.159

@n)
6.2N

799

1.858

17.316

6.962

2.O91

12.068

(680)

ó35

060)
(158)

Flusso di cesea netto dellattiviè operativa, prima delle variazioni delle attività e
peseMtÀ opentive 77.8t n.qI4

Variazione delle dmanerze

Vatiazione dei crediti cornrnetciali

Variazione dei debiti commerciali

Variazione delle attività derivanti da csrtratti con i clienti

Variazione delle passività derivanti da contratti

Variazione di dce attività e passività

Utiliz2e dgi fsndi pet rischi e oned e dei fondi per benefici ai dipenderrti

Imposte sul reddito pagate

Oneri finanziaripagati

Provanti finanziari incmsati

10.10 - 11.4

10.8

10.19

10.11

10.11

10.9 - 70.12 -
10.18

10.16 - 10.17

(268)

(ss.063)

59.103

Q7.107)
(s.07e)

(6.e38)

(3s8)

(16.343)

(8.3s8)

1.539

(40.711)

34.918

(71e)

(sl.r24)

26.348

(6.133)

?3.504

(32.714

13.560

(4.45s)

(s23)

(1s)

(3.443)

1.392

Flusso di cassa netto delliattività operetiva 18.60!' 12.n6

Ftueeo di caeee rieirettività di invesiimento

Investimentiinattivitàmateriali 70.4 Q4.994 - (15.987)

Disinvestimeoti in attività materiali 10.4 7.387 - t.623

Investimenti in attività intmateriali 10.1 g.nD - Q.330)
Vadazione di alre attività finanziarie 70.7 445 (2.129) 307 1.309

Disinvestimenti / (Investimenn) in partecipazioni 10.5 8 - (94
Acquisizioni dipartecipazioniin società conbollate al netto delle disponibilità liquide g g4.971)arnrrisite

Flusso di c.sga detl'attivita di invesrimcnto $12'414 Q4'479))
Fluseo di c.sae dslfa6iyig di fioanziemento

Accensioni di debiti finarziati

Variazioni di debiti finanziari verso parti cottelate

Rimboni di debiti frnzttziarr

Variazione dei debiti finanziari a breve termine

Rimboni di passività per leasing

Dividendi pagti

Acquisto quote di minoranza

Aumento di capitale, al netto dei costi di Eansazione

10.15

10.15

10.15

10.15

10.2

10.14

10.14

70.r4

t20.576

(s0.183)

43.527

(s.284)

(2.103)

(36)

94

(2.103)

(36)

94

22.575

(28)

(28.91s)

1.208

(1.84e)

Q.206)

(12)

29.486

Q.n6)

29.486

(28)

(12)

Flusso di casce dslf4ttivita di finaozirmslt6 106.585 (2.045) m.259 n.2fi
Variazione ncna dclle dieponibilità liquide tL78O (2.045) 28.086 n.240

DirponibilitÀ liquide alf ioizio dellesercizio 10.13 7L.738 4.897

Variazione netta delle disponibilità liquide

Differenze da conversione zu disponibilità liquide

12.780

0e6)

28.086

75s

Disponibilita [quide alla fine delfesercizio 10.13 83.722 71738
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NOTE ILLUSTRATIVE AL BILANCIO CONSOLIDATO AL 3l DICEMBRE 2025

l. Infotmazioni generali

I.CO.P. S.p.A. Società Benefit (di seguito *ICOP", la "Società" oppure la "Capogruppo') è una società costituita e domiciliata
in ltalia, con sede legale in Basiliano (JD), Via S. Pellico 2, e otgnizzata secondo I'otdinamento giuddico della Repubblica
Italiana. Il ptesente bilancio consolidato comptende i bilanci della Società e delle sue conftollate (unitamente, il "Gruppo ICOP'
oppure il "Gnrppo'). ICOP è un gruppo operante nel settore delle costruzioni e in particolate nella teelizzazione di mictotunnel
e di tubazioni sotteffanee, fondazioni speciali e inftastnrttue madttime e portuali (porti, moli, banchine, pali di fondazione
tealtzzai jn mate, ecc).

Il Gruppo ICOP opeta oggi nei principali metcati euopei e apattirc dù2025 anche nel mercato amedcano supportando clienti
di ptimatio standing - con cui intrattiene tapporti consolidati - in progetti ad elevata complessità legati allo sviluppo di
inftastnrttute cdtiche (e.g. metropolitane di Padgi, Copenaghen, etc.) e nel tzffotzzrrento delle reti di úaspotto energetico e
iùico (e.g. gasdott, acquedotti).

Al 31 dicembte 20251a Società è conttollata dalla società Cifre S.r.l. (di seguito "Conúollante") con sede legale in Udine (UD),
Vicolo dello Schioppettino 3.

2. Sintesi dei pdncipi contabili adottati

2.L Base di preparazione
Il Gruppo si è awalso della facoltà ptevista dal Decteto Legislativo 28 febbtaio 2005, n. 38, come successivamente modificato
dal Decteto l-egge n. 91 del 24 giugno 2074 e ddlzl*gge n . 145 / 2018, che disciplina lesercizio delle opzioni pteviste dall'articolo
5 del Regolamento Eutopeo n. 1606 / 2002 in mateda di pdncipi contabili intemazionali, e ha adottato in via volontada gli IFRS@
Accounting Standatds (di seguito anche "Pîiacipi Contabili Internazionali"), emanati dallSlntemationalAccounting Standatds
Board ('IASB"), e omologati dalla Cemmissiqn6 Euopea (di seguito 'EU-IFRS") pet la ptedisposizione del ptoptio bilancio
consolidato.

Si segnala che il ptesente bilancio consolidato telativo alllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 (tl "Bilancio Consolidato")
rappresenta ii primo biiancio consoiidaio dei Gruppo pre<iisposto in accotcio con gii Eii-iFRS in quanto, in ptecedenza, ii
Gtuppo ptedisponeva il ptoptio bilancio consolidato in accotdo con le norme applicabili in Italia e i principi conabili emanati
dal Consiglio Nazionale dei Dottoti Commetcialisti e degli Espeti Conabili sostituiti dall'Oryanismo Italiano di Contabilità [*Principi Contabili ltaliani"). Si è teso pertanto necessado effettuate un processo di ttansizione da tdi ptincipi contabili agli
IFR.Î Acnunting Standarù in confomrità a quanto disciplinato dall'IFRS | - Pina Aù{one fugli Intenational Financial Wrtrng
Standards. A tal fine è stata identificata quale data di transizione agli EU-IFRS il 1o gennaio 2024 Q^ "Data di Transizione').
L'infornativa telativa al ptocesso di ttansizione dchiesta dall'IFRS 1 è tiportata nella Nota 17 -'?rima applicazione degli EU-
IFRS".

Di seguito sono dportati i pdncipali cdted e ptincipi contabili applicati nella prepatazione del Bilancio Consolidato.

2.2, Dichiatazione di confomita ai principi contabili internazionali

Il ptesente Bilancio Consolidato è redatto in confomrità agli IFRS@ Accounting Staodards omologti dalla f,emmissisls Europea
ed in vigote ùla data del 31 dicembte 2025 C'EU-IFRS"). Per IFRS@ Accounting Standards si intendono tutti gli "Iúentational
Financial Wfirg Standardl' (IFRS9, t"tti gh "Intenatioral Acmunling StandardÌ' (tAS$ e tutte le interptetazioni dell*'IFRS
Intetpntations Committeè' (IFRICj, precedentemente denominate "standinglnterpnturions CommitteÌ'(SICj.

Uappliczziorre dei Ptincipi Contabili Intemazionali è stata effettuata facendo tifetimento anche al "Quadro sistematico pet la
pteparazione e Presentrzione del Bilancio" e non sono state effettuate detoghe all'applicazione dei ptincipi EU-IFRS.

Il ptesente Bilancio Consolidato è stato approvato dal Consiglio di Amministtazione della Società in data 20 mano2026.

Il presente Bilancio Consolidato è sottoposto a revisione contabile da p*te della società di revisione PricewaterhouseCoopets
S.p.A., tevisore legale della Società.

2.3. Pdncipi generali di redazione

Il ptesente Bilancio Consolidato è costituito dai ptospetti contabili obbligatori ptevisti dal ptincipio IAS 1 e cioè dal Ptospetto
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della situazione patdmoniale-frnznziaia consolidata, dal Conto economico consolidato, dal Conto economico complessivo
consolidato, dal Prcspetto delle vatiazioni del patdmonio netto consolidato e dal Rendiconto frnanziaào consolidato, nonché
dalle relative note illusftative.

Il Gtuppo ha scelto di rappresentare il Conto economico per natura di spesa, mentre le attività e passività della situazione
pattirnoniale-Enzrrziaia sono suddivise fta correnti e non cottenti.

Un'attività è classificata come coffente quando:

si suppone che tale attività sircaliz2i, oppure sia posseduta per la vendita o il consumo, nel normale svolgimento del
ciclo operativo;
è posseduta ptincipalmente con la finalità di negoziada;
si suppone che si tealizzi entto dodici mesi dalla data di chiusuta dell'esetcizio;
è costituita da disponibilità liquide o tùezzi equivalenti (a meno che non sia vietato scambiada o atlizzatla per
estinguete una passività pet almeno dodici mesi dalln data di chiusua dell'esercizio).

Tutte le alte attività sono classificate come non conerrti. In particolate, il ptincipio IAS 1 include tta le attività non cortenti le
auività matedali le attività immatedali e le attività finanziatie aventi natura a lungo termine.

Una passività è classificata come corrente quando:

è ptevisto che veng,a estinta nel nomrale ciclo operativo;
è posseduta pdncipalmente con la finalità di negoziada;
satà estinta entro dodici mesi dalla data di chiusuta dell'esetcizio;
non esiste un didtto incondizionato a differite il suo tegolamento per almeno dodici mesi dalla data di chiuswa
dell'esercizio. Le clausole di una passività che pottebbeto, a scelta della contropatre, dat luogo alla sua estinzione
attraverso l'emissione di strumenti npptesentativi di capitale, non incidono sulla sua classificazione.

Tutte le alte passività sono classificate come non corenti.

Il ciclo opentivo è il temFo che intercorte ta liacquisizione di beni per il processo ptoduttivo e la loto rceliz2a2ictas'rî
disponibilità liquide o mezzi equivalenti. Quando il notmale ciclo opetativo non è chiaramente identificabile, si suppone che la
sua durata sia di dodici mesi.

Il rendiconto frnanziarjo è tedatto secondo il metodo indiretto.

Il ptesente Bilancio Consolidato è stato tedatto sulla base del ctitetio convenzionale del costo stodco, fatta eccezione pet la
valutazione delle attivià e passività Enanziar:e nei casi in cui è obbligatotia liapplicazione del cdtedo delfair aahe.

Il ptesente Bilancio Consolidato è stato tedatto in euro, valuta funzionale della Società. Gli schemi di bilancio e le telative note
illustrative sono espresse in migliai2 di euto, salvo ove divetsamente indicato.

Il ptesente Bilancio Consolidato è stato tedatto secondo il ptincipio della contabilizzaziote per competenza economica, nel
dspetto del pdncipio di rilevanza e significativià dell'infotmazione, della prevalenza della sostanza sulla forma e nell'ottica di
favotire la coeterza con le ptesentzzioni future, Le attività e le passività, i costi ed i ticavi rìon sorìo fta loro compensati salvo
che ciò sia arnmesso o tichiesto dagli EU-IFRS.

Il Presente Bilancio Consolidato è stato inoltte redatto in una ptospettiva di continuità aziendale, e quindi tenendo conto del
fatto che l'airendt costituisce un complesso economico funzionante, destinato, almeno per ruì ptevedibile pedodo di tempo
fututo (12 mesi dalla data di tifetimento di chiusua del bilancio), alla produzione di teddito. Le valutazioni effettuate confermano
che il Gruppo è in gndo di opetate nel tispetto del presupposto della continuità aziendale e nel dspetto dei covenants frnarlziaii.

a
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2.4. Cdteti e metodologle di consolidamento

Ana di nnsolidamento

Il bilancio consolidato include la situazione patdmoniale, economica e frnanziar:a della Società e delle società conttollate
approvate dai rispettivi otgani amministativi, ptedisposte sulla base delle telative situazioni contabili e, ove applicabile,
opportunrunente tettificate pet tendede conformi agli EU-IFRS.

La tabella seguente riepiloga, con rifedmento alle società conttollate dalla Società e sue collegate, le infotmazioni telative alla
denominazione sociale, alla sede legale, alla valuta funzionale, al capitale sociale e alla petcentuale di intetessenza del Gruppo.

Quotr in %

Dcnominrzionc Città/St to Metodo di
consolidencnto

Capitde
wielcVelute Al31 disembrc

2t25 Zg24

Al lo
gemrio

2ù2t
ICOP Subsoil
Palingeo S.p.,t
ISP Construction SA
Impesa Tarema S.rl.
ICOP Dmma*APS
Cortina S.c.arl. (a)

ICOP SwedmAB
I.CO.P. Consttuction (SG) PTE Ltd (LigidaQ
ICOP Construction UK
ICOP Consulting Cmada Ltd
Exin de occidmte Sry
ICOP Mcrctmeles merico Ss
ICT S.c.ar.l.
Lucop SP Zoo
I.D.B. S.c.atl.
Fipe S.r.l.

Alto fmesina S.c.at.l.
ICOP El Salvador Sadw
McrclogS.r.l. (b)

Gorizia scad ter249 (Irq,"d.t")
ICOP Dmys S.c,atl. (Liquidata)

SmdAma SPV S.rl. (c)

Ctescwr3 S.c.atl.
Albmo lavori S.c.ar.l.

Mcrctunnel Masocco S.c.ar.l.
Bmchina eritrea S.c.àrl.
AcqumS.c,arl.
Molovii S.c.ar.l.
Nicosia strade S.c.at.l.
LG Concrete S.t.l.

Ottavia ttionfale S.c.arl.
Albrcina S.c.ar.l.
Nodo Catania S.c.at l.

Noghere S.c.anl.
Rimti S.c.arl. (Liquidata)

Udine Stadim S.c.ar.l. piquidata)
Tritone S.c.at l.

Ramo S.c.atl
Mobilità4 S.c.ar.l.

Twel ó4 S.c.arl.
Valdadige soc. consoiile

Stati Uriti
Calpmedolo (BS)

Svizren
Sm Gioagio di Nogato (UD)
Dmima
Bcilimo (UD)
Svezia

Singapore

Regno Unito
Cmada
Messico

Messico

Bcilimo (JD)
Polonia

Broiliuo (UD)
Napoli
Broilimo (JD)
El Salvador

Sm Gorgio di Nogm (JD)
Broilimo (UD)
Bcilimo (JD)
Bcilimo (UD)
Broilimo (JD)
Concodia Sagitwia (VE)

Mlmo
Mlmo
Rom
Broilimo (UD)
Rom
Cctions di Strada (UD)
Rom
Rom
Tortona (AL)
Broilimo (UD)
Rom
Ronchideikgionci (cO)
Napoli
Bcilimo (UD)
Rom
Bologna
Imola (BO)

Consolidammto integnle
Consolidmmto integnle
Consolidammto integmle

Consolidammto integnle
Consolidamto integrale

Consolidammto integmle

Consolidammto integnle
Consolidmmto integnle
Consolidmato integnle
Consolidamato integmle

Consolidamto integtale

Consolidmmto integnle
Consolidmmto integnle
Consolidammto integrale

Consolidmmto integnle
Consolidammto integnle
Coroolidmmto integnle
Consolidmmto integrale

Consolidamato integnle
Consolidammto integmle

Consolidammto integnle
Patrimonio netto
Patrimonio netto
Patrimonio netto
Patrimonio netto
Patdmonio netto

Patrimonio netto

Patrimonio netto

Patrimonio netto
Patrimonio netto

Patrimonio netto
Patrimonio netto

Patrimonio netto

Patinonio netto
Patrimonio netto
Patdmonio netto

Patrimonio netto
Patrimonio netto
Patrimonio netto

Patrimonio netto
Patdmonio netto

USD
EUR
CTIF

Et'R
DKK
EUR
SEK
SGD
GBP

CAD
ùDO.t
I\D(N
EUR
PLN
EUR
EUR
EUR
USD

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
ELIR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

92629.457
1.453.927

500.000

100.000

80.000

10.000

50.000

30.000

100

33.428.000

50.000

20.000

50.000

25.000

50.000

10.000

2.000

100.000

100.000

10.000

20.000

20.000

20.000

10.000

10.000

10.000

200.000

10.000

10.000

10.000

10.000

19.355

3.,1o0

3.300

100.000

10.000

100,00%

100,00%

100,0fflo

100,00%

100,0trlo

100,00%

100,00%

0,wo
100,00/o

100,00%

99,Wo
90..00%

81,00%

80,0fflo

57,0ú/o

75,ú%
70,wo
S\Wo
50,00%

0,00%

O00/o
57,03%
49,94Vo

48,33%
44p0%

35,Wo
35,0ú/o

4090%
3l,58Vo

30,wo
23,M%

m,N%
20,$u/o

N,0ú/o
0,00%

0,wo
38,77Vo

34,00%

33,AU/o

20,Wo
23,0ú/o

0,00%
0,00%

100,00%

95,Wo
7AO,$U/o

65,00o

100,00%

100 00p4

100,00%

100,oox
90,00"oó

m,00%
87,Wo
80,00%
51,WVo

75,ÙV/o

70,wo
5100%
50,00%
0,00%
0,m%

57,03Yo

4994Vo

8,33Vo
44p0%
35,000

35,0ú/o

40,$u/o

37,58Vo

30,wm
23,040

mN%
20,00%

20,$U/o

0,Ùu/o

0,00%

0,00%
0,$ff/o

0,00%

0,WYo

0,00/o

0,00%

0,00%
100,00%

95,WVo

100,00%

0,00%

0,wo
100,0fflo
100,00%

100,00%

n,w%
90,00%

81,00%
80,00%
57p0%
51,ú%
70,$v/o

52,0U/o

50,00%

50,00%
6790V"

0,00/o
49,94o

O,WYo

44,Wo
35,W,
0,00%

0,00%
31,s8%
30,wyo

23P4Vo

0,00%
m,w

0,00%
70,43%

100%
0,00%
0,wh
0,Ùu/o

0,000h

0,00%

(o) Cofiina Scarl è lwscduta al î lMo lmn itt ?a6cci4$one dintta dcl 65% c tmnite pttccip{onc indintta al 35% pr ncp di Paling,o SpA a sr.a wia Posehra at I 00/o

@ M*bgsrt à ttoto n tioliùta inhgralmcnte stltîittcndonc il con mllo ai scnsi di IF!'J l0
0) Sant'Anna SPV Srl è laa consoliùta lmnire it ,rerùo drt ptinorrir nctto *ssùtendone il cntmlh cngimto ai fins; rti IFRS l0 e IFBS 1 1

Conaerione dsi hihnci di società esten

I bilanci delle società estere sono redatti utilizzando la valuta delllambiente economico ptimado in cui esse opeîano.

I dati della società conttollate, la cui valuta è divetsa dallleuro, sono stati convertiti in euro in base alle seguenti regole:

le attività e le passività sono convertite utilizzando i tassi di cambio in essere alla data di dferimento del bilancio;
i costi e i dcavi sono convertiti al cambio medio dell'esercizioi
la "dsetva di ttaduzione" accoglie sia le diffetpnze di cambio generate dalla convetsione delle graf,dezze economiche
a rur tasso di cambio diffetente da quello di chiusua che quelle generate dalla ttaduzione dei pattimoni netti d'apertuta
a rul tasso di cambio stodco, differente da quello di chiuswa del petiodo.
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Nella seguente tabella sono tiepilogati i tassi di cambio ualizzat. pet la convetsione in euo dei saldi del bilancio delle società
controllate:

Valute Cambio al31 Cembio medio
?,0?A

cnr
DKK
SGD
NDN{
usD (*)
SEK
PLN

0,931

7,469
1,511

21,118
1,175

10,822

0,9412
7,4578
1,4164

21,5504
1,0356

11,4590

0,937
7,463
1,476

21,671
1,130

11,066

0,9526
7,4589
1,4458

79,8314
7,0824

71,43?5

iJninmn tttb nuolidato AGH è $ato úiliqah il cambio medio pai a USD/ EUR 'l ,l 56 nnisîonùnta al caahio medio per il pnioù dPnh
2025 al 3'l dicenbn 2025.

Meto do lotje di nno lidanento

Le società controllate sono consolidate con il metodo integtale,

Le società controllate sono quelle su cui il Gruppo ha il controllo. Il Gtuppo controlla una società quando ha:

il potete sull'entità oggetto di investimento (owero detiene validi diritti che gli confedscono la capacità attuale di
ditigete le attività tilevanti delfentità oggetto di investimento);
I'esposizione o i dititti a tendimenti vatiabili dedvanti dal tapporto con llentità oggetto di investimento;
la capacità di esercitare il proptio potere sull'entità oggetto di investimento pet incidete sull'ammontate dei suoi
tendimenti.

Genetalmente, si ptesume l'esistenza del controllo quando il Gruppo detiene, dfuettamente o indirettamente, più della metà dei
diritti di voto, tenendo in considemzione anche i difitti di voto potenziali esercitabili o convertibili.

Il controllo si ottiene quando il Gruppo è esposto o ha didtto a rendimenti vatiabili. Il Gruppo consideta tutti i fatti e le
circostanze rilevanti per stabilite se conttolla l'entità oggetto di investimento, inclusi eventuali:

accordi contrattuali con altri titolad di dititti di voto;
dfuitti derivanti da accordi conftattuali;
dititti di voto e diritti di voto potenziali del Gruppo.

Il Gruppo dconsidera se ha o meno il conttollo di una partecipata se i fatti e le chcostanze indicano che ci siano stati dei
cambiamenti in uno o più dei tte elementi tilevanti ai fini della definizione di conttollo.

Il consolidamento di una contollata inizia quando il Gruppo ne ottiene il conttollo e cessa quando il Gruppo perde il controllo.
Le attività, le passività, i dcavi ed i costi della controllata acquisita o ceduta nel cotso delfesercizio sono inclusi nel bilancio
consolidato dalla data in cui il Gruppo ottiene il conÉollo fino alla data in cui il Gruppo non esetcita più il conttollo sulla società.

I/utile (perdita) d'esetcizio e ciascuna delle altre componenti di Conto economico complessivo sono atftibuite ai soci della
conttollante e alle partecipazioni di mlrtotanza,anche se ciò implica che le partecipazioni di minotzrzahanno un saldo negativo.

Quando oecessario, vengono apportate le oppottune rettifiche ai bilanci delle conftollate, al fine di gatantirc la confornità alle
politiche contabili del gruppo.

I bilanci delle società conttollate ullizzaiai fini del consolidamento sono iedatti con rifetimento allo stesso petiodo contabile e
adottando i medesimi ptincipi contabili della società controllante. Tutti i saldi e le opetazioni inftagruppo, inclusi eventuali utili
e petdite asî lseliz2atr derivanti da npporti intrattenuti fta società del Gruppo, e i dividendi sono completamente eliminati. Gli
utili e le petdite a6a lsalizzsfi genetati su operazioni con imprese collegate o a conttollo congiunto sono eliminati in frrnzione
del valote della quota di patecipazione del Gruppo in quelle imprese. Il dsultato di Conto economico complessivo relativo a
una controllata è attribuito alle minoranze, anche se questo implica che le quote di minoranza abbiano un saldo negativo.

Se la società controllante perde il controllo di una contollata, essa:

elimina le attività (incluso qualsiasi awiamento) e le passività della conttollata;
elimina i valod contabili di qualsiasi quota di minoranzanella ex conttollata;
elimina le diffetenze cambio cumulate dlevate nel patrimonio netto;
nleva, tlfair uahe del corispettivo dcevuto;
ilevarlfah uha di qualsiasi quota di patecipazione mantenuta nella ex controllata;

I
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dleva ogp.i utile o petdita nel Conto economico;
dclassifica la quota, di competenza della controllante, delle componenti in ptecedenza dlevate nel Conto economico
complessivo nel Conto econo-ico o negli utili a nuovo, come apptopdato.

Le Società collegate o sottoposte a controllo congiunto sono valutate secondo il metodo del patdmonio netto. I bilanci utilizzati
per il consolidamento sono stati opportunarnente omogeneizzati e dclassificati al fine di tendedi unifotmi ai ptincipi contabili e

ai ctiteri di valutazione del Gruppo, in linea con quanto ptevisto dagli EU-IFRS in vigore alla data di tedazione.

Aoonsazioni azindali

Ie opetazioni di ag$egazione aziendale (btciner nabinations),ir.fotza delle quali viene acquisito il conttollo di un business, sono
dlevate in accotdo con fIFRS 3, applicando il cosiddetto acqùdtion nethod. In particolare, le attività identificabili acquisite, le
passività e le passività potenziali assunte sono iscdtte al relativo valore coffente alfi dzr.;a di acquisizione e cioè la data io cui viene
acquisito il controllo, Íatta eccezione pet le imposte diffetite attive e passive, le attività e passività telative ai benefici pet i
dipendenti e le attività destinate alla vendita che sono iscritte in base ai telativi ptincipi contabili di tiferimento . La diffetenza tta
il fair value del corispettivo ttasfetito e il valore corrente delle attività e passività, se positiva, è isctitta nelle attività immatetiali
come awiamento.

Le quote di intetessenze di pertinenza dttetzr, llla data di acquisizione, possono essete valutate al fait value oPPure al pto-quota
del valote delle attività nette dconosciute pet llimprcsa acquisita. La scelta del metodo di valuazione è effettuata transazione per
ttanszzione.

Quando la detetrninazione dei valod delle attività e passivià del business acquisito è opetata in via ptowisoda, essa deve essere

conclusa entro un periodo massimo di dodici mesi dalla data di acquisizione, tenendo conto delle sole infotmazioni telative a
fatti e citcostanze esistenti ùla data di acquisizione. Nell'esercizio in cui la già menzionata detetminazione è conclusa, i valod
ptowisotiamente dlevati sono tettificati con effetto rcttospettico. Gli oneti accessod alla transazione sono tilevati nel conto
economico nel momento in cui sono sostenuti.

Il costo di acquisizione è tapptesentato dal fait value dla datr di acquisizione delle attività ttasfedte, delle passività assunte e degli
strumenti di capitale emessi ai fini dell'acquisizione, e include, se previsto, anche il cotrispettivo potenziale, ossia quella pate di
comispettivo il cui rmmontate e la cui erogazione sono dipendenti da eventi futuri,

Nel caso di assunzione del conttollo in fasi successive, il costo di acquisto è determinato sommando il fait value della
partecipazione precedentemente detenuta neii'acquisita e iammontare cordsposto per i:uitedote quota. L'eventuaie ,itiiietenzt
tm il fair value della partecipazione ptecedentemente detenuta e il telativo valote di isctizione è imputata a conto economico. In
sede di assunzione del contollo, eventuali 4mmontari ptecedentemente tilevafi nelle altre componenti delllutjle complessivo
sono imputati a conto economico, oppure nel parimonio netto, nel caso in cui non ne sia ptevista la riclassifica a conto
economico.

2.5. Pdncipi contabili e criteîi di valutazione
Si illusttano di seguito i cdteti adottati con dfedmento alla classificazione, iscdzione, valutazione e cancellazione delle diverse
poste delliattivo e del passivo, nonché i ctited di tilevazione delle componenti reddituali.

Attittità innateriali

Un'attività inmateriale è un'attivià che, contemporaneamente, soddisfa le seguenti condizioni:

o è identificabile;
r è non monetada;
. è priva di consistenza fisica;
o è sotto il conttollo dell'imptesa che tedige il bilancio;
. si prevede che produca benefici economici futuri pet l'imptesa.

Se un bene non soddisfa i tequisiti sopra indicati per essere defnito come attività immatedale, la spesa sostenuta pet acquistare
I'attività o pet genentla intemamente viene contabilizzita colare un costo quando è stata sostenuta.

Le attività immalsdali sono dlevate inizialmqlls al costo. Il costo delle attività immatetiali acquisite dalllestemo comprende il
prezzo d'acquisto e qualunque costo direttamente attribuibile.

Llawiamento genetato intemamente non è dlevato come un'attività così come le attività immatedali dedvanti dalla ricetca (o
dalla fase di ticerca di un ptogetto intemo).
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Un'attività immateriale derivante dallo sviluppo o dalla fase di sviluppo di un progetto intemo viene dlevata se viene dimostrato
il rispetto delle seguenti condizioni:

o la fattibilità tecnica di completate llattività immatetiale in modo da essete disponibile pet I'uso o pet la vendita;
r I'intenzione a completare l'attività irnmatedale per usada o vendeda;
o la capacità di usate o di vendete l'attività immateriale;
o il modo in cui I'attività immateriale è in gtado di genetate i futuri benefici economici ed in particolate l'esistenza di un

mercato pet il prodotto dell'attività immatedale o pet I'attività immatetiale stessa o, se deve essete usata per fini intemi,
la sua utilità;

o la disponibilità di tisorse tecniche,Bnanziatie e di altro tipo adeguate a completate lo sviluppo e per futilizzo o la vendita
del bene;

o la capacità di valutare attendibilmente il costo atttibuibile all'attività immatedale duante il suo sviluppo.

Le attività immatedali sono valutate atttavetso llutilizzo del metodo del costo conformemente allo IAS 38. Il modello del costo
ptevede che dopo la dlevazione iruznle un'attività immatedale debba essete iscritta al costo al netto degli ammotamenti
accumulati e di qualsiasi perdita pet tiduzione di valore accumulata. Nelfambito del Gruppo sono identificabili le seguenti
ptincipali attività im m atetiali:

h) Awiamento

I-lawiamento è classificato come attività immatedale a vita utile indefinita ed è inizialmente contabilizzúo al costo, corne
ptecedentemente descdtto, e successivamente assoggettato a valutazione, almeno annuale, volta a individuare eventuali perdite
di valote (si veda in metito quanto riportato nel successivo patagraîo'T.iduzione di valore delllavqiamento, delle attività
immatedali delle attività pet diritto d'uso e delle attività matedalf). Non è consentito il tiptistino di valote nel caso di una
ptecedente svalutazione per perdite di valore.

@) Attitità innateriali a vita *ile dtfnita

Le attività irnrnatedali a vita utile definita sono tilevate al costo, come ptecedentemente descdtto, al netto degli arrrmortamenti
cumulati e delle eventuali petdite di valote. Liarnmortamento ha inizio nel momento in cui fattività è disponibile all'uso ed è
dpatito sistematicamente in telazione alla tesidua possibilità di utilizzazione della stessa e cioè sulla base della stimata vita utile;
pet il valote da ammorizzate e la recuperabilità del valore di isctizione valgono i criteti indicati, rispettivamente, ai patagl: ;6

"Attività immaterialf' e 'î.iduzione di valote dell'awiamento, delle attività immateriali, delle attività pet dititto d'uso e delle
attività matedali".

Il ctiterio di ammortamento utf]úzzato per le attività immatedali è il metodo a quote costand lungo la vita utile delle stesse. La
vita utile stimata dal Gtuppo pet le varie categode di attività immateriali è di seguito riportata:

Lavita utile delle attività irnmatedali e il loto valote tesiduo sono dvisti e aggiornad ove necessado, Almeno alla chiusura di ogú
esetcizio, tenendo conto anche degli eventuali effetti derivanti dal tischio climatico che pottebbeto impattate tali attività. Pet
maggioti informazioni si timanda zlpangrafo'Rischi climatici e transizione enetgetica'' della Nota 9 - "Altre infotmazionil'.

e dititti di udlizzazione delle opere
Lisa clienti
Concessioni, licenze, marchi e diritti simjli
Costi di sviluppo
Software
AIre immobilizzazioni immeteriali

Afiiùtà oer diitto dhso e on:ività ful learino

In accotdo con le disposizioni dell'IFRS 16, un contratto è, o contiene,vt haringsell contratto confedsce il diritto di controllate,
pet un determinato petiodo di tempo e in cambio di un cordspettivo, I'utiJizzo di un'attività identificata.

Al fine di valutare se il conftatto confedsca il didtto di controllate lfulllrzzo di un'attività identificata per ruì certo petiodo di
tempo, lungo il periodo di ulilizzo, è necessado valutate se il locatado ha il didtto di ottenete sostanziaknente tutti i benefici
economici dalllutilizzo delfattività identificata e ha il diritto a didgete l:otiilzzo dell'attività identificata.

Il conttatto viene valutato nuovamente per vedficate se è, o contiene, vn leadng solo in caso di modifica dei temrini e delle
condizioni del conttatto.

Pet nn contratto che è, o contiene, w leadrg ogni componente leasingè separata dalle componenti non learing a meno che
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Gruppo applichi l'espediente ptatico di cui al paragtafo 15 dellIFRS 16. Tale espediente pratico pemette al Gruppo di scegliete,
per ogil classe di attività sottostante, di non sepatare le componenti non leadngdùle componenti leadnge di contabilizzate ogni
comPonente leashge le associate componenti non leadngcome un'unica componente leaing, Sipteasa che il Gruppo ha scelto di
non aPPlicare I'espediente pratico, e pertanto ha scelto di sepatare le componenti nLon leaingdalle compottertfi learing.

La dutata dd leasingè determinata come il periodo non annullabile del lea$ngo a cui sono aggiunti entrambi i seguenti petiodi:

petiodi copeti da un'opzione di ptoroga del baing se il Gruppo ha la mgionevole cettezza di esetcitare liopzione; e

pedodi coperti dall'opzione di dsoluzione del learing se il Gruppo ha la tagionevole certezza di non esetcitate
l'opzione.

Nel valutate se il Gruppo ha la ragionevole cettezz^ di esercitare l'opzione di ptotoga del haringo di non esetcitate l'opzione di
tisolwione del leaing sono considerati tutti i fatti e le citcostanze petinenti che cteano un incentivo economico pet il Gtuppo
a esetcitate I'opzione di ptotoga del leadngo a non esetcitare liopzione di tisoluzione del leaÉng.Il Gtuppo tidetetmina la dutata
del leaingn caso di cambiamento del petiodo non annullabile del haing.

In particolate, con tifedmento alla durata del badngil Gruppo ha adottato il seguente apptoccio:

per la locazione delle autovettue si consideta solo la dutata otiginatia;
i conftatti aventi una durata infedote ù 12 raesi (shortiem lean) sono stati esclusi dal calcolo delfattività pet dititto
d'uso e della telativa passività pet learing e pertanto i telativi costi sono dlevati a Conto economico.

ltlla daÎa di decottenza del conttatto il Gruppo dleva tattività pet dititto d'uso e la relativa passività del leaîing.

Alla data di decortenza del contratto l'attività pet dititto d'uso è valutata al costo. Il costo dell'attività per didtto d'uso comptende:

a) fimFotto della valutazione iniziale della passività del leaing
b) i pagamenti dovuti pet tI leairg effettuati alla data o pdma della data di decorrenza al netto degli incentivi al leaing

dcevuti;
c) i costi diretti iniziali sostenuti dal Gruppo; e
d) la stima dei costi che il Gruppo dowà sostenete pet lo smantellamento e la ti-ozione dell'attività sottostante e pet il

tiptistino del sito in cui è ubicata o pet il tiptistino dell'attività sottostante nglls seridiziqni pteviste dai tet'ni.i g 6alls
condizioni del barhg a meno che tali costi siano sostenuti pet la ptoduzione delle dmanenze.

AiTz dzf:a cii deconenza <iei conttatto il Gruppo valuta la passivrtà del leadngal valore attuale der pagament dovuú per tl learing
non versati a,tzle data.I pagamenti dovuti per il haringtncltdono i seguenti importi:

a) i pagamenti fissi al netto di eventuali incentivi ù haùgda dcevere;
b) i pagamenti vadabili dovuti pet tl lcaìngche dipendono da un indice o un tasso, valutati inizialmente utilizzando un

indice o un tasso ùla dút di decottenza;
c) gli importi che si ptevede il Gruppo dowà pagare a titolo di garanzie del valore residuo;
d) tlptezzo di esetcizio delliopzione di acquisto, se il Gruppo ha la tagionevole cetaezz^ di esetcitate fopzione; e
e) i pagamenti di penalità di dsoluzione del leaÈng se la duata del leadngaene conto delllesercizio da parte del locatado

dell'opzione di dsoluzione del leaing.

I pagamenti dovuti per rI learing sono attualizzati utilizzando il tasso di intetesse implicito del haring se è possibile determinado
facilmente. Se non è possibile, il Gruppo tlilizza il suo tasso di finanziamento matginale, ossia il tasso di interesse inctementale
che il Gruppo dowebbe pagare pet ottenere un finanziamento della medesima dwata e ammontare del conttatto di locazione.

In patticolate, in merito al tasso diúttahzzazione, il Gruppo hLaújilzzato quale tasso di finanziamento marginale un r:nico tasso
di intetesse rapptesentativo del costo che il Gruppo dsconttetebbe pet finanziate I'acquisto dei beni su rur atco tempotale
coetente rispetto alla dutata contrathrale.

Successivamente alla tilevazione iniziale, lattività pet didtto d'uso è valutata al costo:

a) al netto degli ammortamenti accumulati e delle dduzioni di valote accumulate; e
b) tettificata per tenff conto di eventuali rideterminazioni della passività del learing.

Lattività pet dititto duso è qmmotlizzata,lungo la dwata del contratto opprúe, se il contmtto ttasfedsce la ptopdetà dellattività
sottostante al locatario al tetmine del contratto o se è tagionevolrnente certo llesetcizio delllopzione di acquisto dell'attività
sottostante d tetmine del conttatto, lungo la vita utile delfattività sottostante.

Successivamente alla tilevazions inìzials, la passività del hatingè valutata:
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a) aumentando il valote contabile pet tener conto degli interessi sulla passività del haring
b) diminuendo il valote contabile per tener conto dei pagamenti dovuti per il leaingeffemni; e
c) tideterminando il valote contabile per tener conto di eventuali nuove valutazioni o modifiche del haing o della

tevisione dei pagamenti dovuti pet il badngfrssinella sostanza.

In caso di modifiche del karingchenon si configurano come vn leadngsepatato, l'attività pet didtto d'uso viene tideterminata (al

'ialzo oPPue al tibasso), in coerenza conla vaiazione della passività del haringalh data della modifica. La passività del leadng
viene tidetenninata in base alle nuove condizioni previste dal conttatto di locazione, utilizzando il tasso di úirolìrTuione alla
data della modifica.

Si precisa che il Gruppo si awale di due esenzioni previste dall'IFRS 16, con dferimento u leairy a bteve termine (ossia ai
contratti dt learingche hanno una durata pad o infetiote a 72 mesi a partire ddla data di decorrenza) e a leadngdi attività di
modesto valote (ossia se il valote delllattività sottostante, quando nuova, è infetiore indicativamente a 5.000 dollati). In tali casi,
non sono dlevate l'attività consistente nel diritto di utilizzo e la relativa passività del lea$ng e i pagamarti dovuti pet il badngsono
tilevati a Conto economico secondo un critetio a quote costanti pet la durata dù haùgo secondo un altto ctitedo sistematico
se più tapptesentativo del modo io cui il locatado petcepisce i benefici.

Attiaità nateria|

La contabilizzazione delle attività materiali awiene solo quando si vetificano contemporaneamente le seguenti condizioni:

è ptobabile che i fututi benefici economici tifetibiti al bene sararino goduti dall'impresa;
il costo può essere dslgffiinato in modo attendibile,

Le attività matedrli sono inizialmente valutate al costo, definito come l'impofto monetatio o equivalente corisposto o rlfairaahe
di altri cordspettivi dati pet acquisfue un'attività, al momento dellSacquisto o della sostituzione. Successivamente all'isctizione
ìntziale,le attività matedali sono valutate con il metodo del costo, al netto delle quote di ammortamento contabilizzate e di
qualsiasi petdita di valote accumulata.

Il costo indude gli oned direttamente sostenuti pet rendete possibile il loto utilizzo, nooché eventuali oneti di em2nfsllamente
e di dmozione che vettanno sostenuti conseguentemente a obbligazioni contrattuali che tichiedano di tiportate il bene nelle
condizioni otigl.atie.

GIi Oneri SOStenUd Oet le manute-.:ionj e !e rinatazinni di netrrre ntdine.io ^/^.j.li.^ caan Àiea6a5ente imnrrtnti a Co:ifgv/ v evsv4

economico quaodo sostenuti. La capitalizzazione dei costi inerenti all'ampliamento, llammodemamento o il migliola6ento degli
elementi sttutturali di ptoprietà o in uso da,tetziè effettuata nei limiti in cui essi rispondano ai rcquisiti per essere separatarnente
classificati come attività o parte di un'attività.

Il ctitetio di amrnortamento utilizzato pet gli immobili, impianti e macchinad è il metodo a quote costanti lungo la vita utile
delle stesse. Lavtta utile stimata dal Gruppo per le vade categorie di attività matedali è di seguito tipottata:

Impianti e macchinari
Attrezzature indus '-li s so,Ímeîdali
Altfi beni

3o/o

7tr/o-20o/o

2ú/o-?5%o

70oh-25o/o

I,e migliorie su beni dt tetzi sono classificate all'intemo della voce "Attività matedali:'. Il loto pedodo di ammortamento
corrisponde al minore tra la vita utile tesidua dell'immobiliz zazione materiale e la durata tesidua del conttatto di locaziooe, tenuto
conto dell'eventuale periodo di dnnovo se dipendente dal conduttote.

Ad ogru fine esetcizio, anche sulla base degli eventuali effetti dedvanti dal dschio climatico, il Gruppo vetifica se sono interyenuti
dlevanti cambiamenti nelle catattedstiche attese dei benefici economici derivanti ddle attività materiali capitalizz*e e in tal caso
ptowede ad aggiotnate la via utile e il valote residuo, modificando dunque il cdtedo di ammortameoto, che viene considemto
come cambiamento di stima secondo quanto ptevisto dal ptincipio IAS 8, ed è conseguentemente coîta;billzzaito
ptospetticamente, con dlevazione degli impatti della modifica sull'esetcizio in cui awiene il cambiamento e su quelli futuri. Pet
maggioti informazioni circa la gestione del rischio climatico si timanda al patagtafo'T.ischi climatici e ttansizione eoergetica''
della Nota 9 - "Altte info*zzionl'.
Il valote delle attività matedali viene completamente eliminato all'atto della loto dismissione o quando l'impresa si attende che
non po$sa derivare alcun beneficio economico dalla loto cessione.

Nùtdone di aabn dell'awianmto. fulle attività imnateriali. delle attittità?n diitto dhso e dclh attitità nateriali

A ciascuna data di tifedmento del bilancio è effettuata una vedfica filpljzzata ad accertare lleventuale esistenza di indicatori
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riduzione del valore delle attività immatetiali, delle attività pet dititto d'uso e delle attività matedali.

Awiamefio

L'awiamento è sottoposto a vetifica della rccupenbilità del valorc (c.d. itzpaiment tes) anrualmente o più ftequentemente, in
ptesenza di indicatori che possano fat titenete che lo stesso possa aver subito una riduzione di valore, secondo quatrto ptevisto
dallo IAS 36 - Riduzione di valote delle attività. LtveÀfrca viene svolta, di notma, alla fine di ogrt esercizio e, pefraoto, la, data
di tife+imento pet tale vetifica è costituita dalla data di chiusura del bilancio. I-)inpaimmt tcst viene effettuato con dfetimento a
ciascuna delle unità generatdci di flussi frnznzian ('Catlt GneratingUnitl',uCGTJ") o gtuppi di CGU alle quali è stato allocato
l'awiamento. La CGU di un'attività è il più piccolo guppo di attività che comprende l'attività stessa e che geneta flussi finanziati
in enttata che sono ampiamente indipendenti dai flussi frnmziarr in entrata detivanti ddle alte attività o gruPpi di attività.
L'eventuale tiduzione di valore dell'awiamento viene dlevata nel caso in cui il valore tecupetabile dello stesso tisulti infetiore al
suo valote di iscrizione in bilancio.
Per valore tecuperabile si intende il maggiote aaílfair aahe della CGU, al netto degli oneri di dismissione, e il telativo valote in
uso, intendendosi pet quest'ultimo il valote attuale dei flussi finanziad futud stimati pet tale attività. Nel detemrinate il valote
d'uso, i flussi finanziari fututi attesi sorLo attvalizzaiutilizzando un tasso di sconto al lotdo delle imposte che dflette le valutazioni
cortenti di metcato del costo del denato, rapportato al pedodo dell'investimento e ai rischi specifici delfattività. Nell'atttibuire
una petdita pet dduzione di valote, un'entità non deve ddurte il valore contabile di un'attività al di sotto del maggiot valore tta:

' rlfair aahe delfattività al netto delle spese di vendita;
. il valote in uso, come sopra defnito;
| 2úO,

Il valote origl.ario delllawiamento non può essere tiptistinato qualota vengano meno le ragioni che ne hanno detetminato la
riduzione di valote.

Attitità nateriali. attiuitA ur diixo dhso e altn attiyita innateriali

A ciascnna data di tifedmento del bilancio è effettuata una vedfica frnalinzata ad accertare I'eventuale esistenza di indicatoti di
dduzione del valore delle attività matetiali, delle attività per diritto d'uso e delle altre attività immateriali non completamente
anmortizzai.
Nel caso sia identificata la ptesenza di tali indicatod, si ptocede alla stima del valore recupetabile delle suddette attività, imputando
l'eventuale svalutazione dspetto al relativo valorc contabile a Conto economico. Il valote tecupenbile di un'attività è

rapptesentato dal maggiote ta [fair uhe, tidotto dei costi di vendita, e il relativo valore d'uso, detetrrinato attualizzando i flussi
finarnian fututi stimati per tale attività, inclusi, se significativi e ragionevolmente detetrninabilì1, quelli detivanti dalla cessione al
termine della telativa vita utile, al netto degli eventuali oned di dismissione. Nel detetminate il valore d'uso, i flussi finanziad
futuri attesi sono attualizzati utilizzando un tasso di sconto al lotdo delle imposte che dflette le valutazioni cottenú di metcato
del costo del denato, rapportato al periodo dell'investimento e ai dschi specifici delllattività.

Per un'attività che non geneta flussi fina.ziari ampiamente indipendenti, il valore tecupetabile è deterrinato in relazione dl'unità
genetatdce di flussi finana:iar ('Cash Genetatiag Uaìt' o "CGU") cui tale attività appatiene.

Una tiduzione di valote è riconosciuta a Conto economico qualota il valore di isctizione delliattività, o del gruppo di CGU a cut
la stessa è allocata, sia supetiore al telativo valote tecupetabile. Le tiduzioni di valore di un gtuppo di CGU sono imputate in
ptimo luogo a dduzione del valote contabile dell'eventuale awiamento attdbuito allo stesso e, quindi, a tiduzione delle altte
attività, in propotzione al loro valote contabile e nei limiti del relativo valote tecupetabile. Se vengono meno i ptesupposti per
una svalutazione precedentemente effettuata, il valore coatabile delllattività è tiptistinato con imputazione al Conto economico,
nei limiti del valote netto di cadco che fattività in oggetto awebbe avuto se non fosse stata effettuata la svalutazione e fosseto
stati effettuati i telativi arnmottamenti.

Acnrdi ber senizi in concessione

Gli accotdi pet servizi in concessione, in cui il concedente è un'enfità del settote pubblico e il concessionario è un'entità del
settote pdvato, denttano nelllambito di applicazione delfIFRIC 12 - ,\ccordi pet setvizi in concessione ('IFRIC f,21' ef o
"Intetptetazione'), se sono tifetiti a inftasEuttute assenite all'etogazione al pubblico fi importanti servizi economici e sooali.
Nel seguito sono evidenziati i ctited ualnzaa.pet liapplicazione dell'inteqptetazione alle concessioni detenute dal Gtuppo.

LIFRIC 12 viene applicato se sono integtalmente dspettate le seguenti 6sldizieli:

il concedente conftolla o tegolamenta quali servizi il concessionado deve fomire con I'infrastruttuta, a chi Ii deve
fomireeaqualeprczzoi
il concedente conttolla - tramite la ptopdetà, o in alto modo - qualsiasi intetessenza tesidua significativa
nell'inftastruttura alla scadenza dell'accordo.

I

16



LCO.P' S.p-4 Società Benefrt- Bilancio consolidato al i'l dicenbn 2025

Il concessionario dleva i ptoventi dei servizi che ptesta (costruzione/migtoda dell'inftastuttura e servizi di gestione)
gsnformemente a quanto ptevisto datl'IFRS 15 - Ricavi provenienti da conttatti con i clienti tenuto conto del fait value dei
corrispettivi telativi alle ptestazioni contrattualmente pteviste.

Il cordspettivo dovuto al concessionado, a ftonte dei senrizi di costruzione /mlglisf,a dell'inftastuttuta, può consistete in:

un'attività Enarziaria, in presenza di un dfuitto incondizionato del concessionado a dcevere rur compenso a
ptescindete dall'utilizzo effettivo dell'inftastruttua da parte degli utenti (minimo ganntitQ;
un'attività immatedale, qualota il concessionado abbia didtto di addebitare agli utenti un corrispettivo per I'utilizzo
del servizio pubblico corinesso all'uso dell'infrastruttura (didtto di tadffazione);
entrambe (cosiddetto modello "misto"), quando l'attività di costruzione dell'inftastuttura viene temrurerata con
entrambe le fattispecie su elencate. In questo caso l'attività immatedale ! dg1gffiin61a come diffetenza tta il fait value
dell'investimento tealizza;to e il valote dell'attività Enanziana ottenuto dallattn\zzazione dei flussi di cassa detivanti
dat minimo garantito.

I coottatti di concessione di cui è titolate il Gruppo denttano nel modello contabile dellattività frnarz.taair.

Il trattamento contabile degli interventi di tipristino assrune rilievo divetso a seconda della loro natura. Essi si distinguono in due
categotie: (i) nomrale attività di manutenzione e (i) riptistino della firnzionalità dell'inftastuttura a,vna data fututa o al temrine
della concessione. I pdmi sono tilevati a conto economico quando sostenut! mentîe i secondi sono dlevati sulla base dello IAS
37 - Accantonamenti passività e attività potenziali.

Afii"irà frzanziarie

Al momento della loto iruziale dlevazione, le attività Enarziane sono iscdtte alfair aake e sono successivamente classificate in
trna delle seguenti categode:

a) attività Enanziane valutate al costo ammortizzato;
b) attività EnanziaÀe valutate alfair aahe sen inFatto sulla redditività complessiva G q"iodi con impatto nella tisetva di

patdmonio netto denominata "Riserva di conto economico complessivo");
c) attività Enarziane valutate a,lfah uhe con impatto a Conto economico.

Il pdncipio contabile IFRS 9 distingue la classificazione delle attività frnanniane a seconda che si tatti di srumenti di debito (i.e.
crcrliti e r;t^li .li .l.hit^\ cfnrmanri .li ^ori+^l- .e,---+i l-;.,^{i.vv.Lv),

GIi sttumenti di debito (i.e. ctediti e titoli di debitQ sono classificati sulla base dei seguenti elementi:

il modello di business dellentità per la gestione delle attività frnanzial:ie (cosiddeuo business model test); e

le carattetistiche relative ai flussi frnanzjaa conttattuali delfattività frnqnziaÀa (svolgimento del cosiddetto "tett SPPI

- nb! palnents ofprhcipal and intmst tesf').

In patticolare,îI brciness modcharlptende in considetazione il modello di gestione dei portafogli di attività finanziade, inttoducendo
le seguenti tre modalità:

Hold to Collect (t.e. FITC): attività frnanziane detenute pet incassate i flussi di cassa contmttualil
Hold to Collact and Sell (i.e. IITC&S): attività Eranzialre detenute pet incassate i flussi di cassa contrattuùi e teùizzarc
eventuali plusvalenze dtfair oahe attraverso la vendita;
Portafoglio tesiduale (i.e. Otbe): attività frnenziulis detenute né con la findità di incassate i flussi di cassa contratùxrli,
né con quella di incassate i flussi e lgqlizTats plusvalenze.

Ai fini invece del supetamento del test SPPI, è necessatio ghs i 1sffiini conftattuali dell'attività stessa ptevedano, a deterninate
date, flussi Snanziaitapptesentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'impoto del capitale da testituire.

Gli strumenti di capitale invece, non qualificabili come di conttollo, collegamento e conttollo congiutrto, se allatto della
dlevazione iniziale non risultano detenuti per finalità di trading e non si riferiscono ad un cortispettivo dconosciuto da un
acquirente in un'agregazione aziendale secondo fIFRS 3, possono essere valutat! in manieta irevocabtle,afairaahe con impatto
sulla redditività complessiva Qa cosiddetta applicazione dell^ FVOQ eleaion).In tutti gli altd casi, essi devono essere valutati a

fair aahe con impatto a Conto economico. Si segnala che la Società ha scelto di valutate esclusivamente la ptoptia patecipazione
in HHI-A applicando la FVOCI election.

GIi sttumenti derivati sono invece sempre valutati afair uahe con impatto a Conto economico, a prescindete dal portafoglio nel
quale sono allocati e dzl bwiness moùl ad essi associato, ad eccezione degli stumenti detivati detenuti con finalità di copertura.

I

t
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I.e attività frnanziadLe sono incluse nelPattivo coriente, ad eccezione di quelle con scadenza contattuale supedote ai dodici mesi
tispetto alla data di bilancio che sono classificate nell'attivo non conente.

") 
Attittitàfnan4iarie aahtate al nsto ammorîigato

Sono inclusi nella ptesente categoda gli strumenti di debito (i.e. crediti e titoli di debitQ che soddisfano enttambe le seguenti
condizioni:

Pattività fnzarzial:r è posseduta secondo un modello di business il cui obiettivo è conseguito mediante l'incasso dei
flussi finanziati ptevisti conttattualmente (Business model"Hold to Colled'); e
i termini conttattuali dell'attività EnarviarrLa prevedono, a determinate date, flussi Enanziari nppresentati unicamente
da pagamenti del capitale e dell'intetesse sull'importo del capitale da testituite (cd. "test SPPI" supemtQ.

All'atto della tilevazione iniziale tali attività sono contabilizzate alfair tahe, comptensivo dei costi o ptoventi di ttansazione
dLettamente attdbuibili allo strumento stesso. Successivamente alla rilevazione ininiùe, le attività frnanziaie in esame sono
valutate al costo antmottizzato. utilizzando il metodo del tasso di intetesse effettivo. Il metodo del costo amrl;Lortizzato non viene
ul!úzzato pet le attività -valoizzate al costo stodco - la cui bteve dutata fa dtenere ttascurabile I'effetto dell'applicazione della
logica dell'attudizzazione,pet quelle senza rura scadenza definita e pet i ctediti a revoca.
I ctediti derivanti dal superbonus l70o/o denttano nella categotia delle attività finanziatie valutate al costo nrnrnoa62241s, kr
quanto soddisfano i rcquisiti previsti dal modello di business "Hold to Collecd' e superano il test SPPI. All'atto della tilevazione
iniziale, tali ctediti sono iscritti al fair value e, successivamente, sono valutati al costo ennotlz2'a16 utilizzardo il metodo del
tasso di intetesse effettivo. Nel caso specifico dei ctediti supetbonus, questi possono origrnarsi sia pet lavod effettuati
dfuettamente dal Gruppo ttamite lo "sconto in fattuta", sia pet acquisti da terzi.

b) Attiaitàfnat{aie vahttate alfair whe nn impatto slh nddititità

Sono inclusi nella presente categoria gli strumenti di debito (i.e. ctediti e titoli di debitQ che soddisfano enttambe le seguenti
condizioni:

llattività Enarrzizura è posseduta secondo un modello di business il cui obiettivo è conseguito sia mediante l'incasso
dei flussi frnanzlaà previsti contrattualmente sia mediante la vendita dell'attività Enznziana (Business model "Hold to
Collea and Sell'); e

i teffiini contrattuali delfattività fiaqnziqàa ptevedono, a detetminate date, flussi Bnanziai tapptesentati unicamente
da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da testituire (cd. "test SPPI" supetatQ.

Sono incluse nella ptesente categoda le interessenze azionarie, non qualiEcabili di conffollo, collegamento e conttollo congiunto,
che non sono detenute con finalità di negoziazione, pet cui si è esetcitata l'opzione pet la desigrraziote alfair aahe con irnpatto
sulla redditività complessiva. In accotdo con le disposizioni deIIIFRS 9, con tifetimento a tali interessenze azionade, gli importi
rilevati in conttopattita del pattimonio netto non vengono successivamente ttasfetiti a Conto economico, neanche in caso di
cessione. La sola componente tiferibile ai titoli di capitale in questione che è oggetto di rilevazione a Conto economico è
rapptesentata dai telativi dividendi.

Pet i titoli di capitale inclusi in questa categoda, non quotati in un mercato attivo, il cdtedo del costo è utilizzato quale stima del

fair aalue soltanto in via tesiduale e limitatamente a poche circostanze, ossia quando le più tecenti infotmazioni per vzl.utate tlfair
valse sono insufficienti, oppure se vi è un'ampia gaúma di possibili valutazioni del fair aalue e tl costo rappresenta la migliote
stima delfair uahe in tale gamma di valod.

,) AttititàfnanSaie aahtak alfair aahe con impatto a Conto economico

Sooo classificate in questa categotia le attività frnanziane divetse da quelle classificate tra le "Attività finanzi2lis valutate al costo
amlnotlizzato" e Ía le "Attività Enanziacie valutate zlfair aahe conimpatto sulla tedditività complessiva".

Stnmenti frnazziari deriuti e oberazioni di mbeiura

Gli strumenti frnanzran derivati sono contabilizzati in accotdo alle disposizioni deILIFRS 9.
Alla data di stipula del contmtto gli stumenti frnanzizn detivati sono inizialmente contabilizzai zl fair ualue, come attività
frnznziane valutate alfair oafue con impatto a Conto economico quando rlfair aahe è poútivo oppure come passività finanziade
valutate ùfair aahe con impatto a Conto economico quando trfair aaka è negativo.

Se gli stumenti finanziari non sono conta,bílinzai quali strumenti di copertura, le vadazioni del fair aahe rilevate successivamente
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alla prima iscrizione sono tilevate quali componenti del risultato dell'esercizio.

Con tifetimento invece agli s&umenú frnznzian derivati che soddisfano i requisiti per esserc classificati come sttumenti di
copertura di flussi frnarviarr (carh fuu ltedg),le vaiazion d"lf*, aahe dello sEumento derivato tegistrate successivamente alla
ptirna tilevazione sono contabilizzate,limitattmente alla sola quota efficace, nel Conto economico complessivo e quindi in una
dserva di patdmonio netto denominata 'Tiserva pet opetazioni di copettua dei flussi EnzrazitalJ'. Quando si manifestano gli
effetti economici otiginati dallioggetto di copertuta, la quota ,o11a!c,;iìzzata nel Conto economico complessivo è dvetsata nel
Conto economico. Qualota la copeftuta non sia perfettamente efficace, la vadazione dtfair wlue dello sfttrmento di copefiura
tiferibile alla potzione inefficace dello stesso è immediatamente rilevata nel Conto economico.

Cnditi comnetciali

I ctediti commerciali sono dlevati secondo i temini previsti dal contratto con il cliente in base alle disposizioni dell'IFRS 15 e
classificati in funzione della natua del debitote e/o dellz data di scadenza del ctedito.

I ctediti commetciali sono dlevati in bilancio secondo il cdtedo del costo arnmottiazato, tenendo in considenzione il fattore
tempotale. In particolate, il valote di iscrizione inlr;iale è tapptesentato dal valote nominale del ctedito, al netto di tutti i premi,
sconti e abbuoni, ed inclusivo degli eventuali costi direttamente atttibuibili alla ttansazione che ha genetato il ctedito. Pet i crediti
pet i quali sia stata vedficata l'hdlevalnza delfapplicazione del metodo del costo ammoftizzato e/o dell'attualizzazione è stata
mantenuta l'iscrizione lniziùe in base al valote nominale,

I crediti commetciali sono soggetti a una vedfica pet dduzione di valote (c.d. inpaimnl) in base alle disposizioni dell'IFRS 9. I
ctediti commetciali sono tappresentati al netto dell'isctizione di un fondo svalutazione a copertura dei uediti ritenuti inesigibili,
nonché del genedco rischio telativo ai ti-anenti uedit! basato su stime effettuate sulla base dell'espedenza passata e sulla base
delle perdite attese, dell'andamento degli indici di anzianità dei ctediti scaduti, della situazione economica genetale, di settore e
di tischio paese, nonché sui fatti iatervenuti dopo la chiusuta dell'esetcizio che hanno tiflessi sui valori alla data del bilancio. Pet
i ctediti assistiti da gar:anzie si è tenuto conto degli effetti dativi allescussione delle garanzie, e per i crediti assicutati si è tenuto
conto solo della quota non coperta dall'assicutazione.

C an n lhd ox e di attiuità f n an <iaie

Un'attività frnamziarra (o, ove applicabile, parte di un'attività EnarrziqÀq o parte di r:n guppo di attività frnanziane simili) è
cancellata in p.i-o luogo (es. rimossa dal prospetto della situazione patdmoniale-Bnarlziana, del Gruppo) quando:

i difitti a dcevete flussi finanziad dall'attività sono estinti oppure
il Gruppo ha trasfedto ad una terz^ ptrte il didtto a ticevete flussi finanziad dalllattività o ha assunto l'obbligo
conttattuale di cordspondetli intetamente e senza dtatdi e:

d) ha trasfetito sostaozialmente tutti i tischi e benefici della ptopdetà delfattività Errarziaria; oppure

") non ha ttasferito né ftattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici dell'attività, ma ha ttasfedto il controllo
della stessa.

Nei casi in cui il Gruppo abbia tasfedto i diritti a dcevere i flussi finanziari da un'attività o abbia siglato un accordo in base al
quale maotiene i didtti conttattuali a ricevete i flussi finanziad dell'attività frnanziana,ma assrune un'obbligazione conttathrale a
pagate i flussi finanziari a uno o piùbeneficiati Qtar-thmryh), essavaluta se e in che misuta abbia Éattenuto i rischi e i benefici
inetenti al possesso. Nel caso in cui non abbia né trasfedto né trattenuto sostanzialmente tutti i tischi e benefici o non abbia
petso il controllo sulla stessa, I'attività continua ad essete dlevata nel bilancio del Gruppo nella misura del suo coinvolgimento
tesiduo nell'attività stessa. In questo caso, il Gtuppo dconosce inolfte una passività associata. L'attività trasfedta e la passività
associata sono valutate in modo da tiflettere i diritti e le obbligazioni che dmangono di pertinenza del Gruppo.

Si segnala che il Gruppo ptocede alla cessione dei crediti cornmetciali mediante contatti di factoring pro-soluto. Ai sensi
dell'IFRS 9,la cancellazione dei ctediti ceduti è effettuata quando si ved6.ca il tnsfetimento sostanziale di tutti i tischi e i benefici
connessi agli stessi. In ptes enza di oprcrazioni di factoring pto-soluto che ttasfedscono integtalmente al factor il dschio di ctedito,
il ctedito è eliminato contabilmente dal bilancio alla data di cessione e il cortispettivo incassato è rilevato come provento
Bnanziado o riduzione del valore nominale del cedito. Eventuali diffetenze tta il valote contabile del credito ceduto e il
cottispettivo della cessione, al netto dei costi di ttansazione, sono dlevate a conto econo-ico nel petiodo in cui la cessione
awiene.

Nmanenze
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I,e tirnanenze sono tilevate e valutate al minote fta il costo di acquisto, comprensivo di tutti i costi e oned accessoti di diretta
imputazione e dei costi indiretti inetenti alla ptoduzione intema, e il valote netto di teallnzo.

k matetie pdme e sussidiade sono state valutate applicando il metodo del costo medio ponderato, mentre i prodotti in cotso di
lavotaziotre ed i ptodotti finiti sono iscritti in base ai costi sostenuti nell'esetcizio.

Quando il valore netto di teaiizzo è infedore al costo, l'eccedenza viene svalutata immediatamente nel Conto economico.

Diwnibilità liataida e newi eq,aitalenti

Le disponibilità liquide e mezzi equivalenti sono iscdtte, a seconda della loro natura, al valore nominale oweto al costo
mmortizzato. Le altte disponibilità liquide equivalenti rappresentano impieghi frnanzias a breve tetmine e ad alta liquidità che
sono ptontamente convertibili in valoti di cassa noti e soggetti ad un fudlevante rischio di vatiazione del loto valote, la cui
scadenza odginatia owero al momento dell'acquisto non è supetiote a tre mesi.

Debiti nnnmiali e ?arciuità frnandaie

I debiti commetciali e gli altri debiti sono dsenosciuti inizialmente alfairuhe e successivamente sono valutati in base al metodo
del costo mmofiizzato. Tuttavia, i debiti commetciali a bteve temrine, la cui scadenza dentta nei no*ali tetmini commerciali,
non sono att;alizzatj poiché l'effetto dellatttalizzazione dei flussi finanziad è irilevante.

Le passività frnarziane sono inizialmente iscritte alfair aahe, al netto dei costi accessoti di ditetta imputazione, e successivamente
sono valutate al costo arnmottizzato, applicando il critedo del tasso effettivo di intetesse. Se vi è un cambiamento nella stima dei
flussi di cassa attesi, il valore delle passività è ticalcolato pet riflettete tale cambiamento sulla base del valore attuale dei nuovi
flussi di cassa attesi e del tasso intemo effettivo detetsrinato inizialmente. Le passività Bnanziaie sono classificate fta le passività
cortenti, salvo che la Società abbia un didtto incondizionato a diffedrc il loto pagamento per almeno dodici mesi dopo la data
di dferimento del bilancio.

Se una passività frnanziaria è detenuta per essete negoznta nel bteve tetrrine o è parte di un portafoglio di specifici strumenti
6tt62iati pet i quali sia evidente uria recente ed effettiva manifestazione di rc,qliz2^zierne di utili nel breve termirle, essa è valutata
alfair aahe con impatto a Conto econo-ico.

Ir passività finanziade ottenute a tasso agevolato ed etogate in prcsenza di un beneficio pubblico implicito nella fotma di
rnndizinni Ài fqoate ri"noff^ ai to""i .li 6ar.a+^ .^-^ .il-',^+- i- hil.--:^ .6àli^^-,1^ naa^i,,atamoot- I'TÉ-P S O - l^ T A C tn T-g grvrv*lv,

particolare, alliniziale isctizione la passività Enanziaàa è valutata al fair aahe, deterninato tttualtzzndo i flussi conttattuali
atifinzando un tasso di intetesse di mercato per sftumenti 5imilari la diffetenza tta il valote nominale del finanziamento e talefair
whe è itrevata quale contdbuto pubblico, isctitto tta i dsconti passivi o ta i contributi in conto esercizio in frrnzione della
cotelazione con i costi cui il beneficio si tiferisce. Successivamente, la passività frnanzlaàz è misurata al costo rmmor]jzzarto
mediante il tasso di intetesse effettivo, mentre il conftibuto pubblico i imFutato a conto economico in base a ctiteti sistematici
e tazionai coetenti con il pedodo in cui sono tilevati i costi oggetto della cortelata agevolazione.

I debiti sono rimossi dal bilancio al momento della loto estinzione e quando il Gruppo ha trasfedto tutti i tischi e gli oneri relativi
allo sttumento stesso.

Un finanziamento del Gtuppo include meccanismi di adeguamento del tasso legati aI taggiungimento di obiettivi ESG (KPI
ESG). Tali clausole sono state valutate ai sensi dell'IFRS 9 (paragrafi 4.3.34.3.5) in merito dla presenza di eventuali dedvati
impliciti.
Poiché gli indicatod ESG non mpptesentano vatiabili frnarzitie,bensì di natuta opetativa e di business specifiche delllentità e
non modificano in modo significativo i flussi Enqnziar dello sÉumento, le telative clausole sono state valutate strettamente
cortelate al conttatto ospite e non soddisfano le condizioni per la definizione di detivato ai sensi di IFRS 9. Di conseguenza, gli
strumenti frnanziari contenenti tali meccanismi sono cottabílizzali nel loro complesso, secondo il ctitedo di misurazione
applicabile allo strumento ptimalie e pertfnto non si è teso necessado scofpotate alcgn detivato implicito.

Trattamento ùlle o?doni call e?ut incmciaîa n intenssenry di minoranvt

Il Gruppo ha ticonosciuto una opzione Pilt av socio di minotanza, il quale ha contestualmente dconosciuto una opzioni call al
Gruppo. Tali opzioni incrociate danno il dititto al Gruppo di comprate e al socio di minoranza di vendete ad una data futura le
azioai da quest'ultimo possedute. In ambito IFRS, il trattamento applicabile alle opzioni call e pú incrociate aventi a oggetto
intetessenze di minotanza non è intetamente disciplinato. Quando un'entità diviene parte di un conúatto per effetto del quale si

assume I'obbligazione di cottispondete cassa o un'alúa attività frnanziaÀain cambio di un propdo strumento tappresentativo di
caPitale, in ottemperanza a quanto previsto dallo IAS 32, essa deve rilevate una passività frnqn"iaàa.
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Al momento della dlevazione iniziale, la passività frnanziaÀa sarà ticonosciuta in misura corrispondente all'ammontare,
opportunamente atttalizzzto, che dowà essete cordsposto per I'esercizio dell'opzione.

Le vatiazioni successive del valote della passività sono dconosciute ditettamente nel patdmonio netto. Se non si è vetificato il
passaggio dei dschi e benefici corinesso alle intetessenze di minotanza, tah opetazioni sono contabilizztte analogamente alle
ttansazioni con i soci di minotanza, così come disposto dall'IERS 70. I* vaaazioni successive del valote della passività sono
invece ticonosciute nel conto economico complessivo in accotdo con quanto ptevisto dall'IFRS 9 qudoa i rischi e benefici
connessi alle intetessenze di minotanza sono passati alla conttollante. Pet individuate la contropartita alla dlevazione della già
menzionata passività è necessatio valutare se i rischi e benefici derivanti dalla ptopdetà delle interessenze di minotanza oggetto
della opzione call e pú incmciata siano stati, pet effetto delle condizioni di esercizio della stessa, trasfedti alle conttollante o siano
.i-asti in capo ai possessoti di tali interessenze. Dagli esiti di questa analisi dipendetà se, nel bilancio consolidato, le interessenze
di mi.61an22 oggetto della call e ptt inctociata continuetanno a essere rappresentate. Qualora i suddetti tischi e benefici non
siano stati ttasfetiti alla conttollante pet il tramite del dconoscimento dell'opzione call e pttt, le interessenze di minotanza
continuetanno a essere rapptesentante. Viceversa, ove il trasferimento sia awenuto, tali intetessenze di minomnza cessetanno di
essere rapptesentate nel bitancio consolidato.

Dal nomento che il passaggio dei rischi e benefici è awenuto, la passività è stata iscritta in conttopartita al parimonio netto
atttibuibile alle minoranze, che pertanto non dsulta essere rappresentato nel bilancio consolidato.

Benefrci ai dioendenti

") Bnefci a bnae terzine

I beoefici a bteve temrine includono i benefici che si ptevede vengano liquidati intetamente enfto dodici mesi dal termine
dell'esetcizio nel quale i dipendenti ptestano i servizi corrispondenti. I benefici a breve termine includono ptincipalmente i salari,
stipendi e conttibuti pet oned sociali, le indennità sostitutive di fede e di assenze pet malattìa ed eventuali piani di incentivazione.
I benefici a bteve tetmine non sono att',nlizzarie l'impotto ron ancora cotdsposto alle date di bilancio è dlevato 

"1'inlsrne 
della

voce "Altd debiti e passività corentf'.

A Bnefci nauiui allafne lel rapporto di hyom

I benefici pet i dipendenti successivi al tapporto di lavoto sono suddivisi tra quelli basati su ptogtammi a contdbuzione definita
e nrrelli crr ntnmammi a hanef,ci l|e€-iti . ".^^-,{- 'l-ll- *.-.r^oi^-i a.^'i.+-'

' nei piani a conttibwione definita, llobbligazione legale o implicita del Gruppo è limitata all'ammontare dei contributi
da vetsate al fondo sulla base dell'accordo. Liîmmofltaîe dei benefici successivi dla fine del npporto di lavoto ticevuti
dal dipendente è detetminato, quindi, dall'ammontare di contdbuti pagati dal Gruppo (e a volte anche dal dipendentQ
a un piano pet benefici successivi alla fine del tapporto di lavoro o a uúa società assicutatdce, insieme ai rcndimenti
dedvanti dall'investimento dei conttibuti. Di conseguenza, il dschio attuatiale (che i benefici siano infedori a quelli
attesi) e il dschio di investi-ento (che le attività investite siano insufficienti a soddisfate i benefici attesi) dcadono,
nella sostanza, sul dipendente;

' nei piani a benefici definid al conttado, l'obbligazione del Gruppo consiste nel concedere i benefici concordati pet i
dipendenti in servizio e pet gli ex dipendenti e il rischio attuadale (che i benefici siano più costosi del ptevisto) e il
tischio dell'investimento ricadono, in sostanza, sul Gruppo.

Il trattamento di fine npporto di lavoto subotdinato del Gtuppo tientra in questa categotia. Con dfetimento alla Capogruppo,
in base 

"[" 
I*Sg" n. 296 del 27 dicembte 2006 (Irgge Fnaneliana 2007), si precisa quanto segue:

il fondo TFR, limitatamente alle quote matuande dal 1o gennaio 2007, qualunque sia l'opzione di destinazione scelta
dal dipendente, tappresenta un piano a conttibuzione definita che non necessita di calcolo attuatiale;
il fondo fFR, limitatamente alla quota matuata fino al 31 dicembte 2006, rappresenta un piano a benefici definiti che
necessita di calcolo attuatide.

Lz contabilizzazione dei piani a benefici definiti è catattetizzatr dal dcotso ad ipotesi attuatiali pet detetminare il valote
dell'obbligazione, e tale valutazione è affidata ad un attuado estemo. Ai 6ni dell'attualizzazione,íl Gtuppo utilizza il metodo della
ptoiezione unitada del credito che ptevede la proiezione degli esbotsi futuri sutla base di analisi stodche statistiche e della curv"a
demografica ePatitaizzazione finanziada di tali flussi sulla base di un tasso di interesse di metcato. In patticolate, i costi pet il
servizio del ptogta--z Qenin ro.rfr) sono contabiJtzzau, nella voce "Costi pet il petsonale", mentre gli intetessi passivi
sull'obbligazione sono contabltzzaanella voce *Oneti frnarziatf'. Gli utili e le petdite attuatiali, dedvanti da modifiche di
attuadali sono tilevati in contopartita al patdmonio netto (nella voce 'Tiserva per utili/perdite attuadali (IAS 19)') così
previsto dal ptincipio contabile IAS 19. Il debito per i piani a benefici definiti è rilevato dl'intemo della voce 'Tondi pet
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ai dipendenti'

,) Benefci doaúi ai dipendnti per la cessa{one dtl îappút di laaom

I benefici dovuti ai dipendenti pet la cessazione del tapporto di lavoto risuhano dalla eventuale decisione del Gruppo di
concludere il tapporto di lavoto o dalla decisione di un dipendente di accettate un'offerta, da patte del Gruppo, di bene6ci in
cambio della cessazione del npporto di lavoro. Il Gruppo rileva il costo di tali benefici come rura passività di bilancio nella data
piùirnmediata tm:

il momento in cui il Gruppo non può più ritfuate l'offerta di tdi benefici;
il momento in cui il Gruppo dleva i costi di una tistruttuazione che dentta nell'ambito di applicazione dello IAS 37
e che comporta il pagamento dei benefici dovuti pet la cessazione del rapporto di lavoro.

d) Altri bmefci a hngo îentine

Gli altti benefici a lungo termine sono benefici per i dipendenti che non sono dovuti interamente ento i dodici mesi successivi
al tetmine dell'esetcizio in cui i dipendenti hanno prestato la loro attività. Gli altri benefici a lungo tetmine, se ptesenti sono
atanlizzati e l'importo non ancora cordsposto alle date di bilancio è tilevato all'intemo della voce "Fondi pet benefici ai
dipendentl'. I costi per il servizio del progtamma Qenin co$s) e gliutili e le petdite attuadali sono contabilizzati nella voce "Cosú
per il petsonale", mentre gli interessi passivi matutati sull'obbligazione sono conitabil:azaîi nella voce "Oneti 6nanziati', così
come previsto dal ptincipio contabile IAS 19.

Pasamenti bd.îati sa azioni

I piani di compensi basati su azioni del Gruppo che prevedono liassegrazione di opzioni su azioni tegolate mediante strumenti
di capiale (eqúry+etkd shan-based palnents) sono contabilizzati in confotmità all'IFRS 2 - Sban-based PalnmL

Il fair value delle opzioni assegnate ai dipendenti è deterninato elln data di assegnazione (grant dat).Il fait value delle opzioni
assegnate ai non dipendenti è deterninato quando la Società beneficia dei servizi che gli vengono resi dagfi assegnatad non
dipendenti. k opzioni sono valutate.utilizzando modelli di valutazione appropriati e non è successivamente oggetto di
ddetetminazione. Le condizioni di metcato sono incluse nella deterninazione del fair value alla data di assegnazione, mente le

"sldizioni 
di matutazione divetse dalle condizioni di metcato non sono considetate nella stima iniziale del fait value.

il cosio complessivo <iei piano, determinato suiia base <iei íair vaiue cieiie opzioni assegnate e dei numero di sirurnenii che si
stima maturetanao, è dlevato a conto economico lungo il pedodo di matuazione (autittgpcrioà1, con contropartita una riserva di
patrimonio netto. La sti-a del nurnero di opzioni che matutetanno è riesaminata a ciascuna data di tiferimento del bilancio e

tettificata sulla base delle miglioti infotmazioni disponibili.

Il costo dlevato è tettificato nel cotso del pedodo di matuazione in modo da dflettete il numeto di opzioni che si ptevede
maturetanno; tale stima è aggiotnata a ciascuna data di tifed*ento del bilancio e l'importo cumulato dlevato riflette, alla data di
maturazione, il numeto di opzioni effettivamente maturate.

Fondi ter ischi ed onei

In base alle disposizioni dello IAS 37, i fondi pet dschi e oned sono isctitti a ftonte di perdite e oned di natua determinata, di
esistenza cerl^ o ptobabile, dei quali, tuttavia, non sono determinabili llammontate e/ola data di accadimento.

L'isctizione dei fondi viene dlevata solo quando esiste un'obblig^zione coffente (legale o implicita) per rma fututa uscita di dsorse
economiche come dsultato di eventi passati ed è probabile che tale uscita sia tichiesta per lladempimento delliobbligzzione. Tale
trnnontare raPptesenta la migliot stima dell'onere pet estinguete l'obbligazione. Il tasso utilizzato nella deteminazione del valote
attuale della passività tiflette i valori correnti di mercato e tiene conto del dschio specifico associabile a ciascuna passività.

Quando l'effetto Enalrziario del tempo è significativo e le date di pagamento delle obbligazioni sono attendibilmente stimabili, i
fondi sono valutati al valote attuale dell'esbotso previsto utilizzando rllr tasso che dfletta le condizioni del metcato, lavar:aziorre
del costo del denato nel tempo e il rischio specifico legato all'obbligazione. L'incremento del valote del fondo detetmi.ato da
vatiazioni del costo del denaro nel tempo è conabilizzato quale onete finanziado.

I fschi, pet i quali il manifestatsi di una passività è soltanto possibile, sono indicati nelliapposita sezione infotmativa sulle passività
potenzidi e per i medesimi non si ptocede ad alcuno stanziamento.

Attiuità e ba$iùtà furiranti da nntratîi con climti a icati dalla s€stione caratteîistica

Le attività e passività detivanti da contntti con i clienti e i ricavi sono tilevati quando si verificano le seguenti condizioni pteviste
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dalllIFRS 15:

è stato identificato il conttatto con il cliente;
sono state identificate le obbligazioni conúattuali ('perfomann obligaîionl) contenute nel conttatto;
è stato determinato tlptezzo;
iI prezzo è stato allocato alle singole obbligazioni contrattuali conteúute nel conttatto;
è stata soddisfatta I'obbligazione contrattuale contenuta nel conttatto,

Di seguito vengono sinteúzzate le modalità applicative seguite dal Gruppo nell'applicazione delÌIFRS 15.

Identificazione del conttatto con il cliente

Un contratto vetso il committente viene identificato e valutato in base all'IFRS 15 a seguito della firma vincolante del contratto
di appalto che determina il sotgete delle obbligazioni rcciptoche ta il Gruppo e il committente. Nell'identiúcazione del contratto
vengono considetate le condizioni pteviste dal patagafo 9 dell'IFRS 15, di seguito tipoftate:

ù le pati del conttatto hanno apptovato il conttatto (pet iscritto o nel dspetto di altre pntiche commerciali abituali) e
si sono impegnate ad adempiete le rispettive obbligazioni;

b) I'entità può individuate i difitti di ciascuna delle pati pet quanto l:gaaÀa i beni o i servizi da trasfetite;

") I'entità può individuate le condizioni di pagamento dei beni o dei servizi da ttasfedte;
d) il conttatto ha sostanza commerciale (ossia il dschio, la tempistica o I'importo dei flussi frnanziaà futud dell'entità

sono destinati a cambiate a seguito del conttatto);

") è probabile che fentità dcevetà il cordspettivo a cui awà dititto in cambio dei beni o dei seryizi che satanno ttasferiti
al cliente.

Identificazione delle pedotmance obligation e ripatizione del cordspettivo conttattuale

L'IFRS 15 definisce petforrnance obligation la promessa prevista nel conttatto con il cliente di trasfedte: a) un bene e,/o un
servizio (o una combinazione di beni e/o semizt) distinto o b) una sede di beni o servizi distinti che sono sostaozialmente simili
e che sono ttasfedti al cliente secondo le stesse modalità.

Nell'ottica dei con&atti con i committenti del Gruppo solitamente la performance obligation è rapptesentata dalfopera nel suo
complesso. Infatti, nonostante le singole performance obligation previste nel conttatto possano essere per loro natura distinte,
nel contesto del contratto sono catattedzzate da forte intetdipendenza e integtazione frnahzzate al ftasfedmento al committente
) ^11ti-f-^^u-+--- --I ---- -^---l----uEu llu4ùuurrua uEl suu uuruPl€ssu,

Tuttavia, alcuni item conttattuali ptevedono delle ptestazioni di seryizi che devono essete considerate come distinte
petfomrance obligation, Tta quesd in patticolate, si seg:r.alano i senrizi di manutenzione post completamento successivi al
collaudo finale.

Nei casi in cui vengano identificate più petfomrance obligation nell'ambito del medesimo conftatto si tende necessario attdbuire
alle perfotmance obligation distinte liapptopdata quota di cotrispettivo contrattuale in base all'IERS 15.

Detetminazione dei terrnini pet l'adempimento delle performance obligation e dconoscimento dei ricavi

In base all'IFRS 15 i ticavi devono essete dlevati quando (o man mano che) viene adempiuta la petforrnance obligation
trasferendo al cliente il bene o il seryizio (ossia I'attività) promesso. L'attività è ttasfetita quando (o man mano che) il cliente ne
acquisisce il contollo.

I contratti con i committenti tipicamente sottosctitti nell'ambito del Gruppo telativi all,u- tealiaz,azíone di commesse pludennali
ptevedono obbligazioni adempiute nel cotso del tempo sulla base dell'avanzamento graduale delle attività e del trasferimento
temporale del conttollo dell3opeta al committente.

Le ragioni pet cui il dconoscimento nel cotso del tempo viene considerato maggiormente rappresentativo sono:

il cliente conttolla l'opera oggetto del conttatto nel momento in cui viene costruita (l'opeta viene costruita direttamente
all'intemo delllatea messa a disposizione dal committentQ;
l'opeta in cotso di costnrzione non può avere luì uso altemativo e la Società detiene il diritto a incassate il cordspettivo
pet le prestazioni tese nel corso dellz rcelizzazione,

Al fine di dlevate i ticavi fIFRS 15 tichiede di valutare i progtessi delliadempimento della petfotmance obligation scegliendo
ctitetio che meglio rappresenta il trasfetimento al committente del contdlo dell'inftastruttura in cotso di costruzione.
valutazione dei ptogtessi deve consentire di riflettere quanto fatto pet ttasfedre al committente il conttollo delliopera. In

a

a
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senso, la metodologia appropriata di rilevazione dei ticavi deve essere vista in rrJraziol;Le al settote di riferimento del Gruppo e
alla complessità della combinazione dei beni e servizi fomiti. L'IFRS 15 ptevede due metodologie altemative di dlevazione dei
dcavi "ovet-time":

ù metodo basato sugli ouq)uq
b) metodo basato sugli input.

Con il pdmo metodo, i dcavi sono dlevati sulla base di valutazioni dirette del valore dei beni o servizi tasfetiti fino alla data
considerata (e,g, avarzamento fisico, milestone conttattuali, nruneto di unità consegnate, etc,). Con il metodo basato sugli input,
invece, i ricavi sono tilevati sulla base delle dsotse impiegate ddl'entità per adempiete la petfomrance obligation contrattuale (e.g.
le dsorse consumate, le ore di lavoto dedicate, i costi sostenuti, il tempo trascorso o le ote-macchinaudizztQ tispetto al totale
degli input preventivati.

Il cdterio maggiotnente tapptesentativo pet il dconoscimento dei ricavi con il metodo degli input è il cost-to-cost determinato
applicando la percentuale di avanzamento, ![uale rapporto tta costi sostenuti e costi totali ptevisd al dcavo contrattuale
6q-Flessivo ptevisto. Nel calcolo del tappotto tta costi sostenuti e costi ptevisti vengono considerati i soli costi che concorrono
al ttasfedmento effettivo del conEollo dei beni e/o setítzi. Così facendo, tale metodologia di detetminazione, consente rura
misuazione oggettiva del ttasfedmento del conîrollo d cliente in quanto ptende in considetazione le vadabili quantitative telative
al conftatto, nella sua completezza.

Nella scelta del metodo apptopriato di misurazione del trasfed-ento del controllo al committente, per le commesse attualmente
gestite dal Gruppo, vengono ufllizzari altemativamente il metodo degli input (nst-to-nst inpd nethoày o il metodo degli oxtpnt,'tn
frrnzione della solidità e delLaffidabilità della stima che, coÍunessa peî coÍunessa, dsulta magfotmente tapptesentativa
dell'effettivo stato di 

^v^nz^tÍrerLto 
dei lavoti. La scelta del metodo viene effettuata dagli amministatod sulla base della capacità

delle informazioni disponibili di fomire rura rappresentazione attendibile dell'avanzamento, i quali, awalendosi del sistema
intemo di teporting esaminano e, ove necessado, aggiomano petiodicamente le stime di costi e dcavi ai divetsi stati di
avanzamento della cornmessa, assicutando così che la tilevazione dei ticavi sia coetente con I'effettivo ttasfedmento del controllo
al cliente.

Detetminazione del corispettivo conttattuale

Datala complessità ingegnedstica e opetativa, la dimensione e la durata plutiennale li rceliz2,azielîs delle opete, i cordspettivi
conttattuali, oltte al cortispettivo base stabilito nel contratto, includono cortispettivi aggiuntivi che dvestono elementi di cui si
rlova +anaea rna+a Tr h^di-^l^-- i ^^-;^^-*i,; J-;..^-+j l^ -:-^-,- -^ààrÀ^ó-+^à^ ^^-..:---#:J ^-.i,,-+:.j;-L:--r; ^ r-^-+^ .l:

lr4úúvid-, r lvrú.P-Lúvr u-uvdlu qa riùtivt r4PPrEùtuldrv lvrú.P-iúvi dltl6rwuvr lluuru 4 uullLL u
maggiori oned sostenuù (e/o da sostenete) per cause o eventi non prevedibili g imputabili al committente, a maggioti lavori
eseguiti (e/o da sostenete) o a vatianti di lavod a6a fsînqlizaate in atti aggiuntivi.

La detemrinazione dei cordspettivi aggiuntivi è soggetta, per sua natura, ad un cefto gtado di ìncetlezzr sia sugli irnForti che
veftaruro dconosciuti dal cliente, sia sui tempi d'incasso che, solitamente, dipendono dalfesito di attività di negoziazione tra le
parti o da decisioni da parte di otgani giudicanti.

Tale tipologia di cordspettivo contrattuale viene disciplinata dall'IFRS 15 e ticondonla elln fattispecie delle 'Modifiche
Conttattualf'. Secondo il ptincipio contabile, una modifica conttattuale esiste se quest'ultima viene apprcvata da entrambe le
pati conftaenti; sempte secondo I'IFRS 15, inolfte, l3approvazione può awenire in fomra sctitta o attrave$o le ptassi
commerciali del settote. In aggiunta, il ptincipio disciplina che una modifica conttattuale possa esistete pur in presenza di dispute
circa loggetto e/o il cordspettivo conttattuale. In questo caso, in ptimo luogo è necessado valutate se i diritti al corispettivo
siano ptevisti contrattualmente genetando il didtto esigibile (etforceable ngbìy. Una volta identificato il diritto esigibile, pet
l'isctizione delle dserve e degli r--entad delle dchieste aggiuotive al committente, è necessado seguite IIFRS 15 in relazione ai
"cotdspettivi vatiabiL". Pertanto, ai fini delliadeguamento del ptezzo della ttansazione per effetto dei cordspettivi aggiuntivi
derivanti da riserve vetso il conmittente, è necessado definire se la cùcostanza che i connessi dcavi non vengano stomati in
futuro sia considerata "altamente ptobabile",

Al fine di queste valutazioni vengono presi in considetazione tutti gli aspetfi tilevanti e le citcostanze, inclusi i tetmini del
contratto stesso, le ptassi co--etciali e negoziali del settote o alte evidenze a supporto.

Lavoti oozionali

I corispettivi detivanti da lavori opzionali rappresentano corrispettivi aggiuntivi pet lavori futud non ancora definiti e/o istnriti
dal cliente alla stipula del contratto.

I cottispettivi dedvanti da lavori opzionali vengono previsti nei conttatti con i committenti, in quanto rappresentano potenziali
lavori fututi intetelati all'opeta ptincipale. Tuttavia, la maggiot pate dei contratti ptevede che tali lavori aggiuntivi debbano
essere espressamente definiti e apptovati dal committente pdma della loto esecuzione. In assenza di tale approvazione,
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liappaltatote non ha dtÀtto (enforceabk liglbl) su tale attività.

Sulla base di quanto sopra desctitto e della prassi di settore, dunque, si ritiene che tale tipologia di cottispettivo dentti nella
fattispecie di "Modifica conttattuale"l pertanto in base all'IFRS 15, può essete considetata nella valutazione del cotrispettivo
geîrtrattuale se apptovata da entnmbe le parti contraenti. In tale fattispecie, il dititto esigibile può essete individuato solo a fronte
di uoa specifica approvazione o istruzione da parte del committente presentata secondo ptassi e consuetudini opetative.

Penali

Il contratto con il committente può prevedere la matutazione di penali passive detivanti da inadempimento di determinate
clausole conttattuali (quali ad esempio il mancato dspetto delle tempistiche di consegna).

Nel sromento in cui l'entità ha gli elementi per definite come "probabile" lamaittazione delle penali contrattuali, queste ultime
vengooo considetate a riduzione dei cottispettivi contrattuali. Per fate dette valutazioni vengono aralinzrl. tutti gli indicatoti
disponibili ú7a data di dfetimento del bilancio, al fine di stimate la ptobabilità di un inadempimento conttattuale che possa
compottare la matutazione di penali passive.

Componente finanziaria significativa

Nel settote delle costruzioni e delle gtandi opete è prassi che il cortispettivo delliopera (generaknente pluriennale), sia rcgolato
finanziatiamente attraverso l'etogazione di un anticipo conttattuale e successivi acconti su lavod cetificati tramite fattutazioni
di rata (c.d. Stati Avanzamento Lavoti o SAL).

Tale modulazione dei flussi finanziati è spesso definita nelle gate di appalto. In genete, il flusso dei pagamenti dei committenti
(anticipo e successivi SAL) è disegnato in modo tale da tendete sostenibile la tealizz^ziorre delliopera da pate dell'appaltatore,
limitandone l'esposizione. Va infatti ricotdato che nel settore delle gtandi opete, l'appalatore è impegnato nelfz tealizzazione di
coÍunesse di ingente importo e, nomralmente, il fabbisogpo di dsotse iniziali risulta essere significativo.

L'anticipo conttattuale viene utilizzato pet i seguenti scopi:
o frnarlrziate gli investimenti iniziali di commessa ed etogate i cortelati anticipi contrattuali da corrispondete ai

subappaltato{,
. come fotma di gatanzia conttattuale a copertura di eventuali rischi di inadempimento conttattuale da parte del

committente.

Il rccupeto dell'anticipo contrattuale viene dassorbito tramite i successivi SAL, in linea con il ciclo ptoduttivo della commessa
pludennale.

In aggiunta, è necessado considetate che il ciclo opetativo del Gruppo è normalmente pluriennale e pertanto, va considerato il
corîetto otzzonte temporale nel detetminate llesistenza di una compongfig firianziaria significativa,

In base alle considetazioni sopta esposte, non è stata valutata la ptesenza di componenti finanziatie significative alllintemo del
corispettivo conttathrale nei contratti che ptevedono una modulazione di anticipi e acconti in linea con la ptassi di settote e/o
comnnque di ammontate coerente con la funzione di "gatatzia" e con una tempistica tdegaata ai flussi di cassa dchiesti
dall'esecuzione delllopera.

Petdite a finire

L'IFRS 15 non disciplina specificamente il ttattamento contabile dei contatti in perdita, dnviaodo alle disposizioni dello IAS 37
pet la misurazione e la classificazione dei contatti onetosi. Un contratto è considetato oneroso quando i costi inevitabili per
adempiere all'obbligazione Qnaaoidable nsts of nutingîbe oblìgatioa) superano i benefici economici attesi. L'eventuale petdita stimata
è rilevata in bilancio atttavetso un apposito fondo dschi, nel momento in cui sulla base delle stime del management, il contatto
è ritenuto oneroso.

I costi non disctezionali si tifedscono:
o ai costi dLettamente cortelati al conttatto che inctementano la performance obligation úasfedta al cliente;
. non possono essete evitaîi attraverso azioni futue.

Non si considetano a tal fine i costi che venebbeto sostenuti indipeodentemente dall'ade-pimento della perfomrance obligation.

La valutazione di eventuali contntti in petdia (onemu tesl) viiene svolta a livello di singolo contratto. Tale apptoccio
dsulta maggiomente tapptesentativo dei diffetenti matgini di cornmessa, in telazione alla natuta dei beni e servizi
cliente.
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Costi incternentali pet l'ottenimento del contratto

L'IFRS 15 permette la capitùizzazione dei costi sostenuti pet l'ottenimento del conttatto, a condizione che essi siano considetati
"inctementali" e recuperabili attraverso i benefici economici futui dedvanti dal contratto. I costi inctementali sono quelli
sostenuti esclusivamente a seguito dell'acquisizione della coÍrmessa. Al contrado, i costi sostenuti indipendentemente
dall'acquisizione della cornmessa, non potendo essete qualificati come incrementali, vengono tilevati a conto economico
nell'esetcizio di competenza e non contribuiscono alla determinazione dell'avanzamento conttattuale. I costi inctementali
capitaltnz*. nell'attivo irnmobilizzato (costi conttattuali) sono zrolrmottjzzalj sistematicamente in linea con il ttasfetimeato del
controllo dei beni/servizi al cliente.

Costi oet l'ademoimento del contratto

L'IFRS 15 prevede b capitalizzazione dei costi per l'adempimento del conttatto, al dcorrere di tutte le segrrenti condizioni:
o si dfedscono ditettamente al contratto;
. generano e migliotano le dsotse che saranno u!)tzzatepertlsoddisfacimento della performance obligation conttattuale;
. sono tecupetabili tramite i benefici economici fututi del contratto.

Nella ptassi del settote in cui opera il Gruppo, solitamente tale tipologia è npptesentata da costi pte-opetativi, che possono
essere esplicitamente ticonosciuti dal committente ttamite specifici item conttattuali o temunetati attraverso il matgine
complessivo di commessa. I costi pre-operativi vengono rilevati a conto economico sistematicamente, in modo cottispondente
al ttasferimento del conttollo dei beni/servizi al cliente.

I costi che non generano né migliotano le dsorse necessade per adempiete alle perfotmance obligation contrattuali, né
favodscono il tasferimento del conttollo di beni e/o setvjtzi al cliente, put essendo specificamente dfetibili al conttatto e
considetati tecupetabili, non conttibuisselle alll determinazione dell'avanzamento conttattuale.

Esoosizione in bilancio

Il prospetto della situazione patdmoniale Bnanziana accoglie tra le Attività dedvanti da contratti con i clienti i "costi pet
adernpiete ai conttaff' caprtaluzai secondo i ptincipi desctitti nel presente pxagnfo. Tali costi vengono in tal modo dscontati
coerentemente all'avanzamento della conunessa,

Ir attività e le passività detivanti dal conttatto sono classificate nelle voci della situazione patdmoniale e frnarziariz "Attività
dedvanti da conftatti con i clienti'e'?assività derivanti da conttatti con i clientf', dspettivamente nella sezione dell'attivo e del
passivo. La classificazione tra attività e passività contrattuali, in base a quanto stabilito deIIIFRS 15, è in funzione del rapporto
frala ptestazione del Gruppo e il pagamento del cliente: le voci in esame rappresentano, infatti la somma del valote dei lavori
progtessivi determinato in base alle nor*e stabilite dafIFRS 15, al netto degli acconti e anticipi ricevuti.

Se il valore tisultante è positivo, il saldo netto della coÍunessa è esposto nella voce "Attività detivanti da conttatti con i clienti',
vicevetsa, è esposto nella voce '?assività detivanti da contratti con i clientf'.
Qualora, in base al conttatto, i valod in esame esprimano un diritto incondizionato al corrispettivo vengono ptesentati come
crediti.

Il conto economico del Gruppo evidenzia una voce di dcavo denominata 'Ricavi da conftatti verso i clientl', ptesentata e valutata
secondo il ptincipio IFRS 15. La voce denominata "Altd ricavi e ptoventil'include i ptoventi detivanti da ttansazioni divetse dai
conttatti vetso i committenti ed è valutata secondo quanto stabilito da altd pdncipi o da specifiche "Accounting Policy Election"
di Gruppo. In paticolate, quest'ultima voce accoglie ptoventi relativi a: plusvalenze da alienazione di immobilzzazion\vendita
di matedali vari, conttibuti in conto esetcizio e timborsi.

Contibilti bsbblici

I contdbuti in conto esetcizio sono dlevati nel prospetto del Conto economico alllintemo della voce "Altti dcavi e proventf'

Nconoscimaato dei nsîi

I costi sono dlevati a Conto economico secondo il ptincipio della competeoza.

Dirifurrdi

I dividendi distdbuiti sono rappresentati come movimento di patrimonio netto nelliesercizio in cui sono approvati dalliassemblea
degli azionisti.

Imooste srl nddito
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Le irnposte correnti sono calcolate sulla base del reddito imponibile dell'esercizio, applicando le aliquote fiscali vigenti 
^I^ 

d^t^
di bilancio. Le imposte corenti delllesetcizio e di quelli ptecedend nella misura in cui non siano state pagate, sono dlevate come
passività. Le attività e passività fiscali correnti, delllesetcizio in corso e di quelli ptecedenti, sono detetminate al valote che si
ptevede rispettivamente di tecupetate o di pagare alle autorità fiscali, applicando le aliquote fiscali e la no*ativa fiscale vigenti
o sostanzialmente emanate alla dartt di rifedmento del bilancio. Lialiquota IRES applicata è pad d,24% mentre I'aliquota IRAP
applicata è pad al 3,9%.

Le funposte diffedte sono calcolate applicando il cosiddetto "liabiliry metboÌ' alle diffetenze teúpotanee zlla, data di bilancio ta i
valorr fiscali delle attività e delle passività e i cordspondenti valod di bilancio.
Le imposte diffetite passive sono dlevate su tutte le diffetenze temporanee tassabili, ad eccezione delle imposte differite passive
che detivano dalla rilevazione iniziale dell'awiamento o di un'attività o passività in una úansazione che non rappresenta
un'aggtegazione aziendale e, al tempo della ttansazione stessà, non influenza né il risultato di bilancio né il tisultato fiscale.

Le irnposte diffetite attive sono rilevate a konte di tutte le diffetenze temporanee deducibili, dei ctediti e delle petdite fiscali non
vtilizzate e tipotabili a nuovo, nella miswa in cui sia ptobabile che saranno disponibili sufficienti imponibili fiscali futud, che
possano consentite ltilinzo delle differenze temporanee deducibili e dei uediti e delle perdite fiscali tiportati a nuovo.
Pet calcolate l'impoto delle attività e delle passività fiscali diffedte viene applicaa llaliquota fiscale alle diffetenze temporanee,
i-ponibili o deducibili, identificate, owero dle petdite fiscali non uilizzate e ai ctediti di imposa non utilizzati.

A ciascuna data di tifetimento del bilancio è effettuata una nuova valutazione sia delle attività fiscali anticipate non rilevate in
bilancio che delle attività fiscali anticipate tilevate in bilancio a fine di vedficate la sussistenza del ptesupposto della ptobabilità
del recupero delle attività fiscali anticipate.

Inoltre, in ptesenza di incertezze nell'applicazione della normativa fiscale, la Società: (i) na ctsi in cui dtenga probabile che
I'autodtà fiscale accetti il trattamento fiscale incerto, determiqa le imposte sul teddito (corenti e/o diffedtQ da rilevate in bilancio
in funzione del ttattamento fiscale applicato o che ptevede di applicare in sede di dichiarazione dei tedditi; (ii) ra casi ia crtr
titenga non probabile che llautorità fiscale accetti il ttattamento fiscale incerto, tiflette tale itcettezza nella detetminazione delle
imposte sul reddito (conenti e/o diffetite) da rilevate in bilancio.

Onerarioni in lahta estera

l,e attività e le passività monetade in valuta sono iscdtte al tasso di cambio a ptonti ùla data di chiusuta dell'esetcizio, con
imputazione a Conto economico dei telativi utili e petdite su cambi ancorché trcî lgalizzard^.

Utih ter azione

L'utile per azione base è calcolato dividendo il dsultato netto di pertinenza del Gruppo pet la media pondetata delle azioni
otdinade in circolazione dutante liesetcizio, escludendo le uioni ptoprie. I-lutile pet azione diluito è calcolato dividendo il
risultato di pedodo atttibuibile agli azionisti per la media pondemta delle azioni otdinade in circolazione dutante Pesetcizio,
escludendo le zzion ptoprie. Ai fini del calcolo delPutile pet azione diluito, la media ponderata delle azioni in citcolazione è
modificata assumendo l'esercizio da pate di tutti gli assegnatad di dititti che potenzialmente hanno effetto diluitivo, ove esistenti
mentre il risultato di petiodo atttibuibile agli azionisti è rettificato per tener conto di eventuali effetti al netto delle imposte,
dell'esetcizio di detti diritti.

Settoi oberaîbi

Un settote opentivo è una componente di un'entità:

che intraptende attività imptenditoriali genenttici di ricavi e di costi (comptesi ticavi e costi tiguatdanti opetazioni con
altte componenti della medesima entità);
i cui tisulati opetativi sono rivisti petiodicamente dal più alto livello decisionale opetativo dell'entità ai fini dell'adozione
di decisioni in medto alle dsorse da allocate al settore e della valutazione dei risultati
per la quale sono disponibili informazioni frnariviarie separate.

Si rimanda alla Nota 7 - "Informaîiva di settore" pet le informazioni di dettaglio circa i segmenti opetativi.

a

a
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3. Pdncipi contabili di tecente emiseione

Princi?i mttabili not ancora alÚ:licabili. it qunto non onologati dallUnione Emîea

Alla data di apptovazione del ptesente Bilancio Consolidato, gli otgani competenti delllUnione Ewopea non hanno ancora
concluso il ptocesso di omologazione necessado pet l'adozione dei seguenti ptincipi contabili ed emendamenti

Princrpio contabile/emgndapenlg

IFBS I9 Contmllate nnqa rapnrdhliÍàplbbliîa:
PnsenbSon

Modifcbe allIFB,S 19 Contmllate ten<d nt?oarabilità
pttbblica: Pnsefia$0rc

Modifuhe alh IAS 21: Gli afeai ùlb wria{od ùi
tasi di canbio: traùtSon in ma aahta di
p n s e n a$ o nc ip niafu $o n aia

Descrizione
Nel magio 20241o L{,SB ha emanato IIIERS 19, che consente a talune entità definite
dal principio "idonee" di scegliere di applicare requisiti di informativa ridotta dl'intemo
del bilancio, pur rispettando i requisiti di rilevazione, misurazione e presentazione
previsti in altri principi contabili IFRS. Per essere idona,zlla Mtz di chiusura del
proprio esercizio, un'enútà deve essere una controllaa come definita nell'IFRS 10, non
può avere responsabilità pubblica e deve avere urìa controllante (ultima o intermertìa)
che predispone il bilancio consolidato che sia disponibile pubblicamente e che rispetti i
principi contabili IFRS. L'IFRS 19 sarà in vigore dal 1o gennaio 2027 ed è consentita
I'applicazione anticipaa. La Società sta valutando I'impatto sul proprio Bilancio
Consolidato,

Le modifiche all'IFRS 19 "Controllate senza responsabilità pubblica: Presentazione"
sono le seguenú
- Lo IASB ha ridotto i requisiti di informativa escludendo gli obiettivi di disdosure
lslativi agli accordi di finanziamento con fomitori, dla marnicqnza di. scambiabilità, alle
regole modello del Pillar II e, alla classificazione e misurazione degli strumenti
Enanziad"e alle passività non correnti con coveruot
- Ha ridotto i requisiti di informativa relativi agli accordi di Enanziamento con fornitori
- Ha esduso i requisiti di informativa che in realtà costituiscono linee guida e non
obbfuhi
- Ha sostituito i requisiti di informativa rdativi alle misure di performance definite ddla
direzione con un rinvio iacrociato dIIFRS 18. La Società sta valuando l'impatto sul

Bilancio Consolidato
Il 13 novembre 2O25lo IASB ha emanato modi-Eche allo IAS 21 per chiari'e come
tradurre i bilanci da una valua non iperinflazionarja a una valuta di presentazione
iperinflazionaria. Le modifiche precisano che gli importi, indusi quelli comparativi,
devono essere tradotti al bsso di chiusura alla datz dell'ultirno stato parrimoniale.

Quando la valuta di presentazione cessa di essere iperinflazionaria, I'enútà applica

qrospetticamente i l5lsiti gra previsti dall-o Uf 21: senza rideterminare i comparativi.
E inoitre riciriesto <ii ìntbrmare in nota sui'appiicazione di taie metodo e di presentare
informazioni sintetiche sulle gestioni estere interessate. È prevista un'esenzione per le
entità che applicano congiuntamente IAS 21 e IAS 29. k modifiche si applicano ai
periodi che iniziano dal 1o gennaio 2027 , con applicazione retrospettiva e specifiche
disposizioni transitorie.

Pinciti emanati ma non annra in timn

Sono di seguito illusttati i ptincipi e le intelptetazioni che, alla data di tedazione del ptesente Bilancio consolidato, etaoo già stati
emrinati ma non erano ancora in vigote. Il Gruppo intende adottare questi ptincipi e inteqpretaziooi, se applicabili, quando
enttetanno in vigote.

Descrizione

Coúratti di arcrgia ehnica dipcndcnri dafonti
imoaabili - Modifche allTFRS 9 c IFRS 7

Lo IASB ha apportato le seguenti modifiche per consentire ai contratti di erergia
elettrica dipendenti da fonti rinnovabili di essere rilevati corettamente in bilancio:
- chiarimento sull'applicazione dei requisiti di "uso proprio"; - modifica dei requisiti di
contabi$zzazione delle operazioni di copertura nel caso in cui questi contratti siano
ultlizzan come strumenti di coperhrra, se vengono soddisfatte determinate condizioni;
introdwioae di requisiti di informativa aggiuotivi per consentire agli investitori di
comprendere l'impatto di questi contratti sulle performance finanzirie di un'azieoda e

sui flussi di cassa futuri k modifiche saranno in vigore dal 1o gennaio 2026 ed è

consentita liapplicazione anticipata. Non ci si aspeta un impatto sigpificativo sul
Bilancio Consolidato.

Modifcha alh clafifcaSone e uahtaSoae fugli
stnnmtifnan{ai (Modifche a IFRS 9 e IFRS 7)

Lo IASB ha modificato IIFRS 9 "Strumenti finanziari" a seguito della revisione post-
attuazione dei requisiti di classificaziooe e valutazione. Le modifiche indudono
indicazioni sulla classificazione delle attività finanziarie, comprese quelle con
caratterisúche potenziali e nello specifico rispondono alle esigenze sorte per la
classificazione di alcune attività fimnziarie legate a tematiche ESG. Lo IASB ha inoltre
modificato fIFRS 7 *Strumenti finqnzìaà: Informazioni integrativd', richiedendo alle
entità di fornire informazioni aggiuntive sulle attività e passività finanziarie che

deterrninate carattedstiche

28

pqlegziali Jali mgdifi- 9fu qT11t9" 9!&ry pS CL



LCO.P, Società - Bihncio connlidato al 31 dicenbn 2025

Mglioraneúi annmli di principi euntabili IFRS -
ysfune 11

esercizi annuali a partire dal 1o gennaio 2026 ed è consentia liapplicazione anticipata.
Non ci si asPetta un nnPatto- sul Bilancio Consolidato.

I1 18 luglio 20241o IASB ha emesso i miglioramenti annuali ai principi contabi[ IFRS -
Volume 11. Esso contiene modifiche a IFRS 1,IFRS 7, IFRS 9, IFRS 10 e IAS 7. I
-iglioramenti annuali delt'IASB sono modifiche limitate al testo di uno standard IFRS
o coffeggono taluni minori esiti indesiderad dimenticanze o conflitti tra i requisiti negli
standards. k modifiche conteoute nei miglioramenti annuali ai priacipi contabili IFRS

- Volume 11 riguardano: ' IFRS 1 "Pdma adozione degli Intemational Financial
Reporting Standards - Hedge Accounting alla dab di prima adozione"; ' IFRS 7
"strumenti frnznziart. informazioni integrativd' L Proventi o perdite su dismissioni II.
Informativa sulle differenze tra il fair value e rl prezzo di transazione IIL Dettagli sui
rischi di credito ' IFRS 9 "Strumenti frn262;1z11f' 1. pismissione delle passività per
leasing IL Prezzo di trans^ziore ' IFRS 10 'tsilancio Consolidato - Determinazione di
uo agente'de facto"'; ' IAS 7'T.endiconto finanziario - Metodo del costo". Queste
modifiche saranno in vigore dal 1o gennaio 2026 ed è consenúta l'applicazione
anticipaa.,Non ci si as. petta uq impatto sigrrificativo _sul Bilancio Consolidato- . -
Nell'aprile 2024 lo IASB ha emanato |IFRS 18 in risposta alle preoccupazioni degli
investitori circa la comparabilità elz ttaspxenza della rendicootazione delle

performance delle entità. I nuovi requisiti di presentazione introdotti dallIFRS 18
accresceranno la comparabilià della performance Bnzrnzlzna di entità simili, in
particolare per quanto riguarda la definizione di *utile o perdita operativa''. I ouovi
requisiti di informativa relativi agli "indicatori di performance definiti dal management''
miglioreranno la trasparenza. L'IFRS 18 sarà efficace dal 1o gennaio 2027 e non è stato
aocora adottato dal gruppo.
ICOP sa valutandof impatto dell'applicazione delfIFRS 18 sul gruppo. È stato
predisposto un piano di tmnsizione e il gruppo è in linea per preseotare i p;mi bilanci
intetmedi conformi all'IFRS 18 per il periodo che terminerà il 30 giugno 2027 e i bilanci
annuali per il periodo che terminerà il 37 dicembrc 2027 .

Si prevede che il Gruppo possa non avere alcuna delle"specfiad mdn brcims actiuiSl'
previste dal principio, tuttaeia un'approfondia valutazione è in corso. E inoltre atteso
un impatto sul rendiconto finanziario, in quanto interessi e dividendi ticevuti e oneri
finanziari p1g6i dovranno essere presentati ciascuno in una singola c.ategoria.

Attualmente il gruppo presenta un subtotale del risultato operativo. E in corso una
valutazione approfondita per determinare la corretta dassificazione delle voci e

garantire che il subtotale del risultato operativo sia conforme ai requisiú delliIFRS 18. n
gruppo prevede cambiamenti in tal senso, in particolare a seguito della ridassificazione
degli utili e perdite su cambi tra le attività operative, nonché della riclassificazione dei
proveoti da socieù coiiegate come parte di un nuovo subtoizle all'intemo di una nuova
categoria "investi-entil'. Inoltre, i nuovi requisiti di aggregazìtoîe e disagregazione
comporterarino cambiamenti nella presentazione per offtire un riassunto strutturato più
utile.
,{.ttualmente il gruppo comunica agli investitori una misura di EBITDA rettificato. Il
gruppo prevede che tale misura soddisferà la definizione di indicatore di perforrnance
definito d2l management. È in corso anche una valuazione delle miswe di perforînaoce
definite dal management (' managazmt fufned 2erfontarca mcawt!') attualmente
comunicate al di fuori dell'informativa fiaanziarjz per verificare se rientrino o meno
nella definizione fomita dal pdncipio.
Ad ogni periodo di rendicontazione successivo, il Gruppo fomirà un aggiomemento sui

IFB,S l8 Pnvnta{one e infomatiu di hhncio

verso la transizione all'IFRS 18.

4. St'.rre e assurrzioni
La ptedisposizione dei bilanci richiede da parte degli amministratod l'applicazione di ptincipi e metodologie contabili che, in
talnne citcostanze, si fondano su valutazioni e stime difficili e soggettive, basate sull'esp etierza stodca e su assunzioni che sono
di volta in volta considetate ragionevoli e realistiche in funzione delle telative circostanze.

IJapplicazione di tali stime e assurizioni influenza gli impoti riportati negli schemi di bilancio, qdi il pro$petto della situazione
pattimoniale-frnanziaia consolidata, il ptospetto di Conto economico consolidato, il prospetto di Conto economico complessivo
consolidato, il tendiconto frnarziario consolidato, nonché l'infotmativa fomita. I risultati finali delle poste di bilancio pet le quali
sono state ulilizzate le suddette stime e assunzioni, pottebbero diffetirc, anche significativamente, da quelli dportati nei bilanci
che dlevano gli effetti del manifestatsi dell'evento oggetto di stima, a causa dellincertezza che carattenzza le assunzioni e le
condizioni sulle quali si basano le stime.

Le aree che dchiedono più di altre una maggiote soggettività da parte degli amministratod nell'elaborazione delle stime e per le
quali un cambiamento nelle condizioni sottostanti le assunzioni tilizzate potebbe avere luì impatto significativo sui
frnarzian del Gtuppo sono le seguenti:
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a) Ncaui di nnmessa, la valutazione dei ticavi di commessa richiede agli amministtatod di considetate attentamente le
condizioni conttattuali, la tecupetabilità dei costi sostenuti e la conetta atftibuzione dei prcventi in base allo stato di
avanzamento delle attività. In particolare, le stime telative agli importi da dconoscete come ricavi e come Attività e
passività dedvanti da conftatti con clienti possono dipendere da fattoti quali la natura delle richieste di cortispettivi
aggiuntivi, I'esito delle negoziazioni con i clienti e la vadabilità dei costi complessivi ptevisti pet la commessa. Pertanto,
eventuali cambiamenti nelle aspettative o nelle condizioni opetative possono influite significativamente sui tisultati
Snanziari del Gruppo. La risoluzione delllincertezza è attesa in funzione della chiusura delle commesse.

b) Nù<ione di aabn ùlle attiuità a úta *ile deÍnita,le attività materiali, le attività immatetiali e le attività pet dititto d'uso a
vita utile definita sono oggetto di vedfica al fine di accertare se si sia teùizzztzwa dduzione di valote, che va tilevata
tramite una svalutazione, quando sussistono indicatod che facciano ptevedete difficoltà pet il tecupeto del telativo
valote netto contabile tramite I'uso. La vetifica dell'esistenza dei suddetti indicatod tichiede, da pate degli
amministatoti l'esetcizio di valutazioni soggettive basate sulle informazioni disponibili all'intemo della Società e sul
metcato, nonché dall'esperienza stodca. Inoltte, qualota venga determinato che possa esse$i generata ulla potenziale
riduzione di valore, il Gruppo ptocede alla detetminazione della stessa utilizzando tecniche valutative ritenute idonee.
La coretta identificazione degli elementi indicatori delllesistenza di una potenziale dduzione di valore delle attività
matedali, immatetiali e delle attività pet diritto d'uso, nonché le stime pet la determinazione delle stesse dipendono
da' fatton che possono vadare nel tempo, influenzando le valuazioni e le stime effettuate 'legli amministtatoti. La
risolwione dell'incetezza awieoe generalmente a seguito di eventi specifici (es. variazioni di metcato, obsolescenza,
cambiamenti tecnologici) o di nuove infotmazioni che conferrnino o smentiscano la recupetabilità del valore entro
l'esetcizio successivol

c) Ndsdona di aahn delh attiuiîà a vita *ile infufniîa (awianmto): il valote dell'awiamento è verificato aonualmente al fine
di accertate llesistenza di eventuali petdite di valore da rilevate a Conto economico. In particolate, la vedfica in oggetto
comporta I'allocazione delllawiamento alle trnità genetattici di flussi frnanziaà e la successiva determinazione del
telativo valote tecupenbile, inteso come il maggiote ta tlfair aahe e tl valote d'uso. Qualota il valore tecupetabile
tisulti inferiote al valote contabile delle unità genetatdci di flussi Enarziari, si procede a una svalutazione
dell'awiamento allocato dle stesse. La risoluzione dell'in cettezzt è attesa in telazione alf andamento delle perforrnance
delle unità genetatdci di flussi frrranzian e all'aggiomamento dei piani previsionali. Se lincettezzapermaoe, le ipotesi
vengono dviste e documentate in funzione delle nuove infotrnazioni disponibili.

d) Fondo nahtadone azditit la detetminazione di tale fondo dflette le stime del managemntlegate alla solvibilità stodca ed
attesa degli stessi. La dsoluzione dell'incertezza dipende dallleffettivo incasso dei crediti e dall'andamento della
"^|.'.ihili+À ,l-ll- ^^-+-^^^i --+-^ :l --^^^:-^ ^^^--:-:^. -t: ^-:r -^-:^-^-^l: :--l--l^-^ ^:^ l^ -^^^^^jr: li --l--r- isv4v lvuuvy4u Luuv u PrvùDIuu Escrrelu, Éu tùtu r46ruuEvuu ulLruuuuu ùla 14 urLrDDrr4 q utEuuu
svalutazioni sia il tecupeto integale. In caso diiacertezzaittisolta, le ipotesi sono state aggiomate con dfedmento alle
nuove evidenze su lla solvibilità e sulle condizioni di metcato.

e) Fondi Per ischi e onni I'identificazione della sussistenza o meno di un'obbligazione cortente (legale o implicita) è in
alcune circostanze di non facile detemrinazione. GIi emministratori valutano tali fenomeni di caso in caso,
congitrntamente alla stima dell'ammontate delle dsorse economiche tichieste pet I'adempimento dell'obbligazione.
Quando gli amministratod titengono che il manifestatsi di una passività sia soltanto possibile, i dschi vengono indicati
nell'apposita sezione informativa ss impegni e tischi, senza dat luogo ad alcuno stanziamento. La risoluzione
dellinceraezza è ptevista in base all'evoluzione delle conúovetsie, delle trattative o dell'emetgete di nuovi fatti.
Qualon lincertezza non sia stata dsolta, le ipotesi sottostanti vengono dvalutate e modificate se necessatio.

fl Vita t tih ùlle attirtiîà nateriali e innateriali: la vita utile è determinata al momento dell'iscrizione del bene in bilancio. Le
valutazioni s'lla dutata della vita utile si basano sull'espetienza storica, sults geadizloni di mercato e sulle aspettative
di eventi futud che potebbeto incidere sulla vita utile stessa, compresi i cambiamenti tecnologici. Di conseguenza, è
possibile che la vita utile effettiva possa differire dalla vita utile s'mata. La tisoluzione dell'incefiezza avvfqe
generalmente in funzione dell'andamento opetativo, dell'innovazione tecnologica o delllobsolescenza dsconttata. In
Presenza di incognite itdsolte, le ipotesi verìgono aggiomate in base alle nuove evidenze opetative e di metcato.

g) Attiaitàfscali anticilatr.le attività fiscali anticipate sono dlevate nella misuta in cui sia probabile l'esistenza di adeguati
utili fiscali fututi a ftonte dei quali le diffetenze tempoîanee o eventuali perdite fiscali pottanno essete utilizzate. La
risoluzione delfincettezza è attesa in funzione dei dsultati economici del Gruppo entto il ptossimo esetcizio.

h) L.earinS llammontate della passività pet leasing e conseguentemente delle telative attività pet diritto duso dipende
dalla detetminazione del lease term. Tale detetminazione è soggetta a valutazioni del management, con paticolate
dfedmento alllinclusione o tneno dei periodi coperti dalle opzioni di tinnovo e di tisoluzione del leasing previste dai
contratti di locazione. Tali valutazioni saranno dviste al vetificatsi di un evento significativo o di un significativo
cambiamento delle citcostanze che abbiano un'incidenza sulla tagionevole certezza del management di esetcitate
un'opzione ptecedentemente non considetata nella detemrinazione del lease term o di non esercitate un'opzione
ptecedentemente considetata nella detetrninazione del lease tetm,
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i) Fair vahe dzlle altn?ar-îeci?a<ioni: la determinazione del fait value di alcune attività Enanziate del Gruppo, in paticolate
delle pattecipazioni in società non quotate, dchiede lutllinzo di stime e assunzioni significative da pate del
management. Poiché per tali strumenti non esiste un mercato attivo e quindi non sono disponibili Prezzi osservabili,
la valutazione viene classificata nel Livello 3 della getatchia del fait value ai sensi delllIFRS 13. In questi casi il fair
value è detemrinato ptevalentemente mediante l'impiego di modelli valutativi basati sul metodo 'Discounted Cash
Flows" pCF) che ptevedono stime in telazione a: flussi di cassa attesi sulla base dei piani industtiali dglls paîtscipate;
tasso di ctescita a lungo termine G); tasso dt attnlizzazione (SIACC). Il management monitota tegolatmente la
tagionevolezza delle ipotesi ulilizzate,confiontandole con dati storici e informazioni di mercato disponibili, e aggioma
le stime qualota necessado in base all'evoluzione del contesto operativo ed economico.

Tenuto conto dello specifico settore di appatenenza del Gruppo, dvestono patticolate dlevalaza le stime effettuate pet
determinate i ricavi di co--essa, incluse le tichieste di corispettivi aggiurtivi i costi complessivi di co--essa e il relativo stato
di avanzamento (si tinvia al patagrafo "Attività e passività detivanti da conttatti con clienti e ricavi dalla gestione catattedstica"
della Nota 2.5 - '?dncipi contabili e cdteri di valutzzione"). A tal ptoposito si segnala che una patte consistente delllattività del
Gruppo viene tipicamente svolta sulla base di conttatti che ptevedono lul cordspettivo detetminato al momento
dell'aggiudicazione. Ciò comporta che i margini rcalìzzau. sui contatti di tale natua possano subire vatiazioni rispetto alle stime
originarie in funzione della tecuperabilità o meno dei maggioti oneti e,/o costi in cui il Gtuppo può incortete nell'esecuzione di
tali contratti.

Le stjme contabili e i giudizi significativi formulati dal management per la redazione del ptesente Bilancio consolidato hanno
tefluto conto dell'attuale contesto mactoeconomico e dei dschi e delle opportunità connessi ai cambiamenti climatici e alla
ttansizione enetgetica che pottebbeto incidere sui flussi di cassa, sulla posizione pattimoniale e frnalaziei'e e sulle perfotmance
finanziarie ed economiche del Gtuppo. Pet maggioti infotrnazioni si d-anda alptzgnfo ulniziaÍjve ESG (ambiente, petsone e

govetnance)" della Nota 9 - "Altte informazioni" e alla Nota 5.4 -'Rischi climatici e transizione energetica''.

5. Gestione dei rischi frnanziarj

Nell'ambito dei dschi d'imptesa, i ptincipali dschi finanziad identificati, monitorati e, per quanto di seguito specificato,
attivamente gestiti dal Gruppo, sono i seguenti:

o dschio di credito, dedvante dalla possibilità di default di una contropatte;
. îlschio dr liqurdrtà, derivante drììa mancanza di dsotse frnanziadLe per fat ftonte agli impegnr finanziatr;
r dschio di mercato;
o tischi climatici.

L'obiettivo del Gruppo è il mantenimento nel tempo di una gestione bilanciata della ptoptia esposizione frnqtziaria, atta a
gatantite uria struttura del passivo in equilibtio con la composizione delfattivo di bilancio e in gtado di assicutare la necessada
flessibilità operaiva attavetso l'utilizzo della liquidità genetata dalle attività opetative correnti e il dcotso a finanziamenti bancad.

tr Gtuppo attribuisce gtande imponanzt al ptesidio dei rischi ed ai sistemi di conftollo, considerandoli condizioni 
"eegnziali 

pet
gatantire una gestione efficiente dei dschi assunti; coerentemente con tale obiettivo, ha adottato un sistema di gestione del dschio
con strategie, policies e ptocedute fotntelizzate che permettono llindividuazione, la misutazione e il contollo a livello centtale
pet I'inteto Gruppo del gndo di esposizione ai singoli tischi.

Le politiche di gestione dei dschi Bnanzitridel Gruppo sono frnafizzate a:

r identificare ed. ztalizzate i tischi 
"i 

q""li il Gtuppo è esposto;
r defnfue tarchitettua organinzaiva, con individuazione delle unità otganizzative coinvolte, telative tesponsabilità e

sistema di deleghe;
r individuate i ptincipi di risk management su cui si fonda la gestione operativa dei tischi;
r individuate le tipologie di opetazioni arnmesse pet la copettura delfesposizione.

La seguente nota fornisce indicazioni quditative e quantitative di tiferimento sull'incidenza di tdi tischi sul Gruppo.
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5.1. Rischio di credito

Il tischio di ctedito tappresenta la possibilità che un cliente o una delle conttoparti di uno strumento finanziado geneti una
petdita frianziaÀa qualora non adempia a un'obbligazione, e si odgina ptincipaknente dai ctediti commetciali e dagli investimenti
frnanzlatdel Gtuppo.

Pet gestire tale dschio, il Gruppo aîftonl.a lesposizione insita nella possibilità di insolvenza (defaulQ o nel peggiommento del
merito cteditizio della clientela awalendosi di strumenti di valutazione specifici pet ciascuna contropafre. Questa attività è
suPportata da una struttura organluzaflrvr dedicata, che dispone degli strumenti necessad pet effettuare un monitonggio costante
sia del compoframento sia dell'affidabilità creditizia della clientela.

L'attività di monitotaggio del dschio di ctedito vetso i clienti si basa sull'analisi dell'esposizione tenendo conto delle catattedstiche
del credito, tta cui la dislocazione geogtafica, il cande di apparterenza,lzrzìanità del ctedito e liespetienza stodca sui pagamenti.

A fronte di questo monitoraggio, il Gruppo accantona un fondo svalutazione pet petdite di valote, che riflette la stima delle
possibiJi petdite sui ctediti cornmetciali e sugli altri ctediti. Le ptincipali componenti di questo fondo sono le svalutazioni
specifiche individuali su esposizioni scadute significative e le svalutazioni su esposizioni omogenee per scadenze, deterrninate
sulla base dell'espedenza stodca.

Latabelh seguente fomisce i dettagli delfesposizione cteditizia al 31 dicembte 2025,2024 e al 1o gennaio 2024:

(Intunnighia) Al31 dicembrc
?,0?A

Al 10 gennaio 202
m25

Crediti commerciali
Investimenti in attività finanziarie

224.553
9.582

33.763

101.478
9.312

52.445
9.610

70.322A]tri crediti e attività ratei e fisconti
2t;7.298 t2s.744 72.377

L'arzianità dei ctediti commetciali al 31 dicembte 2025,2024 e ù 1" gennaio 2024 èla seguente:

(n Ern niglùia, ad am$ne ùi ubri prenuli) Valore contabile e 7o gcaduto d 31 dicembre Valore contabile e 7o

2025 mU scaduto allo m24
Crediti non
Scaduti cia i-90 gìomi
Scaduti da 90-180 giomi
Scaduti da oltre 180

151.582
43.i6i

8.955
20.855

16ú/o

D/o
5%

8%
lYo
3o/o

19"/o

4Vo

9%

7.661,

869

3.054

,{o.198

6.+i2
95r

2.824
Crediti commercirli x24.553 lmoh 101478 52,45

Nell'ambito dell'ordinario svolgimento del business la Società stipula accotdi di factoring per i ctediti. Tutti gli accotdi di factoring
stipulati erano di tJpologSa. pro+ohto.

Si ritiene che non esistano i ptesupposti pet I'inesigibilità dei ctediti cornmerciali scaduti, laddove non sono stati effettuati
accantonamenti fondati su specifiche valutazioni sulla tecuperabilità degli stessi.

5.2. Rischio di liquidità

Il tischio di liquidità consiste nella possibilità che il Gruppo non desca a reperire le tisotse frniarziarre necessade per gamntirc la
noffiale opentività e l'adempimento degli obbfuhi in scadeoza, oppure che tali dsorse siano disponibili solo a costi troppo
elevati. Pet gestire questa eventualità, il Gruppo adotta un apptoccio odentato a gatantire, ove possibile, la prcsenza di fondi
sufficienti a coprire le ptoprie obbligazioni alla scadenza, sia in condizioni di normalità che in situazioni di tensione frnarrzi.an:a,
evitando così oned spropotzionati o rischi pet la teputazione. In gefleîale, vengono mantenute disponibilità liquide a vista
adeguate a copdte le esigenze detivanti dal ciclo opetativo, dagli investimenti e dalla gestione fiaa12iattn.

La gesúone dei fabbisogni Snana;iari e dei rischi cortelati viene affidata alle singole società del Gruppo, seguendo le linee guida
definite dalla funzione corpotate della Società. La direzione Bnarrza della conttollante gestisce centtalmente le strategie di
finaoziamento a bteve e lungo termine, i rapporti con gli istituti bancari pti""ip"li, la concessione delle gxanite necessade e
l'eventuale definizione ai potiticne di copertrt" sui tischi fri*rrzial!. Questa g"rtioo" 

^ccerrfrrrt^ 
è frnaltzzata a mantenere rura

struttura Enanziana equilibrata e a nffotzate la solidità patdmoniale del Gruppo, con I'obiettivo primatio di gatantire che la
struttura del passivo sia sempre in equilibtio con la composizione delllattivo di bilancio.

Le seguenti tabelle tiepilogano la tipatizione pet scadenza dei debiti e delle altrc passività frnanziaÀe al 31 dicembte 2025,2024
e al 1o gennaio 2024 in base ai flussi di cassa attesi:
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AJ 31 dicembre 2025

@Effinigliaia)
Valotc contabile

Flusci
finanri.ri 0-fl mesi t-l tnoi !5 enni Oltre 5 qnni

contrrttudi

Passività pet leasing 8.571 9.540 3.976 2.966 2.658
Debiti commerciali 168.370 168.370 168.370
Altri debiti e 28.472 28.412 22.290 6.122

finanziarie $5.7n 4$.692 306.849

Al31 dicembre 2024

@Emaigliaia) Flusei
Valoreconabile finanzisîi

contrethrali
0-12 mesi 1-2 anni $5 .oni Okre 5 anni

Passività lrnanziarie
Passività per leasing
Debiti commerciali

56.426
4.195

76.148
8.508

58.968
4.541

76.148
8.508

25959
1.918

76.148

'25.6:12 L5ó I
1.643980

Altri debiti e 2.081

M5.n7 148.16s 110.452 28.683

Al10 mu
(nEmnigliaia)

Valore contabile
Flussi

fin Dzi.ri
contratturli

0-12 mesi l-z^nîi }'5 anni Oltre 5 anni

Passività finanziarie 67.467 62.030 25.0q n.752 7.421 417
Passivitàperleasing 3.0M 3.269 1.258 973 1.038
Debiti corrnnerciali 49.677 49.617 49.617
Altri debiti epassività 8.817 8.817 6.835 1.982 - -
Toale pessività finenziarie tn.ng P3.733 82.750 32,107 8.459 4tt

Il management titiene che i fondi e le linee di ctedito attualmente disponibili olfte a quelli che saîatrno generati dall'attività
opetativa e di finanziamento, consentiranno al Gruppo di soddisfare i suoi fabbisogni detivanti ddl'attività di investimento, di
gestione del capitale cfucolante e di rimbotso dei debiti alla loto naturale scadenza.

Il tischio di liquidità rappresenta la difficoltà in cui può incorrere il Gruppo nell'adempiete, nei temini e nelle scadenze
ptestabilite, alle ptopde obbligazioni commerciali e frnanziaÀe.

L'eÍîtone rlzl cabtîah

La gestione del capitale del Gruppo è frnzlizzata t gatanite un solido tating creditizio e livelli adeguati degli indicatod di capitale,
al fine di supportate i piani di investimento e îispettare gli impegni contrattuali assrurti con i finanziatoti.

Il Gruppo si Procura il capitale necessado per finanziate sia lo sviluppo dei business che il funzionarnento opetativo, adottando
un mix bilanciato di capitale di tischio e di debito, così da gatantite una struttura frnanziaan equiJibtata e minimizzare il costo
complessivo del capitale, v^trta;ggiper tutti gli stakeholdet.

La remunetazione del capitale di tischio viene monitorata in base all'andamento del metcato e alle perfotmance del business,
dopo avet soddisfatto tutte le altte obbligazioni, ta cui il servizio del debito. Pet assicutare ruìa remunerazione adeguata del
capitale, la continuità aziendale e lo sviluppo dei business, il Gruppo tiene costantemente sotto controllo l'evoluzione del livello
di indebitamento dsPetto al patrimonio netto, all'andamento del business e alle ptevisioni dei flussi di cassa attesi oel breve,
medio e lungo periodo.

5.3. Rischio di mercato

Il tischio di metcato è il tischio che i flussi Snmziui futud di uno strumento finanziado fluttuino in seguito a vadazioni dei
ptezzi di metcato, dovute avmaziori dei tassi di cambio, di interesse e a dschi diptezzo.

L'obiettivo della gestione del tischio di metcato è la gestione e il controllo delliesposizione del Gruppo a tale dschio entro livelli
accettabili ottimizzando, allo stesso tempo, il rendimento degli investimenti.

Il Gruppo negozia stumenti dedvafi nel cotso del norrnale svolgimento della ptopria attività e assurne anche passività finanziatie
pet gestite il rischio di metcato. Tali opetazioni sono effettuate al fine di gestirc la volatilità dei tisultati e quindi non hanno
nessun intento speculativo.

Nvbio di cambio
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Il Gruppo opera intemazionalmente sia come acqufuente di merci e lavotazioni che come venditote dei prodotti e seryizi ed è
quindi esposto al rischio valutatio detivante dalle fluttuazioni delle valute con cui awengono le transazioni commerciali.
I/esposizione al tischio valutatio è principalmente ticonducibile alle conttollate estere e alle btanch costituite pet la gestione delle
comrnesse in paesi esteti dove le attività commerciali e finanziade sono regolate in valuta locale e quindi soggette alle vadazioni
dei tassi di cambio.

La gestione di questo tischio ptevede un monitoraggio costante delfesposizione valutaria e, ove opporhuro, I'adozione di
stumenti di copertura, in modo da limitate gli effetti delle oscillazioni dei tassi di cambio sui tisultati consolidati e sul patrimonio
netto.

L'effetto di un'ipotetica variazione del2,50oh dei tassi di cambio risultetebbe avere un impatto a conto economico dassunto nella
tabella sottostante:

Al31 diceobre

(nErm nigliaia, in o/o hw indicaìQ 2025 mu
+2,80% -2$ú/o +2,80% -2,50Vo

Utili/(pedite) su carnbi (164) 164 0a)

La seguente tabella ptesenta il dettaglio delle pdncipali attività e passività monetade suddivise per valuta estera originaîia.

(Ir Etn nigliaia) Valua originaria
AI3l dicembre

2025

123

202/.
Disponibilità liquide
Disponibilità liquide
Crediti commerciali cotrenti
Crediti commetciali correnti
Crediti commerciali correnti
Altri crediti e attività correnti
Altri crediti e attività correnti
Altri crediti e attività correnti
Attività finarziarie correnti
Attività finanziarie correnti
Debiti commerciali
Debiti commerciali
Deiriti commerciaii
Debiti cornrnerciali
Debiti commerciali
Debiti commerciali
Debiti commerciali
Altri debiti e passività conenti
Passività finanzirie non correnti

USD
IyDO{
USD
CAD
SEK
USD
RSD
IVÍYR
DKK
USD
CIIF'
DKK
NOK
USD
SGD
CAD
À/DC{
lvtYR
NOK

3.509
970

1.204
3

7

248

Q
17

124

Ql6)
(181)
(100)
(447

(6)

Q)
Q)
Q)

(124)

6.131

672
4
7

208
797

39

77

(218)

080)
(e4)
(60)

(5)

Q)
a)
Q)

Totale 6.7t2 5.044

Oltre d rischio dedvante dalle transazioni commerciali, il Gruppo è esposto anche al dschio di cambio connesso alla convetsione
dei bilanci delle ptoptie contdlate estete tedatti in valuta locale. Pet maggiori infotmazioni si timanda alla Nota 2.4 - "Càtei e
metodologie di consolidamento".

Nschio di taso di intmse

Il dschio di tasso di intetesse tiguatda, pet quanto conceme gli investimenti in attività frnanziatie,liimpatto che le vadazioni dei
tassi possono avere sul prczzo di tali attività, generando svalutazioni o dvalutazioni che vengono imputate altemativamente a

conto economico o ditettamente a pattimonio netto; per quanto tiguarda invece le passività frnatziaÀe,le oscillazioni dei tassi
di intetesse si tiflettono sul conto economico, detetminando uri aumento o uÍa dimiriuzione degli oneri finanziad.

Gli strumenti frnaîztari detenuti dal Gruppo sono principalmente assoggetad a tasso variabile.

La seguente tabella ptesenta l'esposizione al rischio di tasso delle passività frnanz'taÀe (ad esclusione delle passività pet leasing)

del Gtuppo al 31 dicembre 2025, 2024 e al lo gannùo 2024.

(nE*nnigliaia)
Al31 dicembre

Al 10 gennaio 2024

Pasúvità finanziade corenti e non corenti C)
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Passività finanziarie a tasso 6sso (41.2te)

(s7.673)

Q.3e7) (3.643)

Passività finanziarie coperte da strumenti finanziari dedvati

tgl.492 4i1.709 53.{00PeegMtÀ finanziarie esposte d riechio taeeo

() Al ,1 dicmbe m24 b we in tabelle non indude le pusiviÈ pa rlecimti pusivi pui. Em 83 nigti.i.

Al 1" gennaio 2024fìmpono nozionale dello stumento finanziatio detivato copriva il 100% di un finanziamento sottoscdtto
sen Barico BPM S.p.A.. Nel cotso delfesetcizio chiuso al 31 dicembrc 2024 tale finanziamento è stato dmbotsato
anticipatamente e un nuovo fina.ziamento è stato sottoscritto con la stessa Banco BPM S.p.A.. Al 31 dicembte 2ÙV{firlrpoto
noziooale dello sEumento finanziatio derivato copriva tI 50% del nuovo finanziamento. Nel corso dell'esetcizio chiuso al 31
dicernbre 2025 anche il secondo finanziamento con Banco BPM S.p.A. è stato dmbotsato anticipatamente. Al 31 dicembte 2025,
nonostante l'incemento complessivo delle passività frnaaziaaie,la sottosctizione di ultedoti derivati di copertua e il dcotso a
finanziamenti a tasso fisso hanno consentito di attenuate significativamente la quota delle passività frnatzintie esposte alla
volatilità dei tassi.

Di seguito è dportato il dettaglio dei conttatti dedvati di copertura della fluttuazione del tasso di intetesse posti in essete dalla
società al 31 dicembte 2025, 2024 e ù lo gennaio 2024:

Controparte Data di acadenza Valore nozionele
Al31 dicembre

Al 10 gennaio
2UrA SottoEtante

2frr5 ma
Banco BPM
Banco BPM
Banco BPM
Banco BPM
Intesa Sanpaolo S.p.A.
Intesa Sanpaolo S.p.A.
BNL
BNL
MPS
MPS
Intesa Sanoaolo S.p.A.

3t/p/2!/24
30/09/2028
3t/12/2030
3r/72/2x/29
31/72/n30
31/p/n2e
31/72/20.30
31/t2/2029
01/06/2026
3t/$/nn
28/Orlzrn

Banco BPM 1

Banco BPM 2
Banco BPM 3
BancoBPM 4
Intesa 1

Intesa 2
BNL 1

BNL 2
MPS 1

MPS 2
Intesa 3

3.437
4.687

11.977

6.510
tt.9t7
6.510

77.977
6.510

442
650

1.300

5;
2

51

2
51

2

3

4

(83)
IM

Lieffetto di unlpotetica vatlazione di un punto peîcentuale del livello dei tassi di interesse tisultetebbe avere un impatto a conto
economico dassunto nella tabella sottostante:

Al31 dicembre
(rEmnigliaia,in % fuw indicatQ 202É 2024

2.304 5,18

Nschi di tnzzo

Il Gruppo è esposto al dschio ptezzo per quanto conceme gli acquisti e le vendite di materroli e componenti strategici il cui
ptezzo d'acquisto è soggetto alla volatilità del metcato. In paticolate, nel corso degli ultimi anni, diversi settoti comptesi quelli
da cui il Gruppo si apptowigiona, hanno tegisftato url aumento del ptezzo di matedeli stntegici, altte materie prime di base e
componenti sttategici avanzad che ha portato ad un tapido aumeoto daprezzl ad un coaseguente inctemento dei costi di
acquisto nonché a ptoblematiche nella catena di fomitua. Per ftonteggiare tali difficoltà, il Gruppo procede pianificando con
attenzione gli acquisti di matetiali sttategici.

Llesposizione del Gruppo al dschio ptezzo è in parte t"itig a dal fatto che alcuni contratti sottosctitti con i clienti ptevedono
un adeguamento da ptezzi di vendita in funzione delle variazioni del costo dei matedali sttategici; tuttavia, petmangono altti
dschi legati alla possibilità che il fait value degli súumenti Elnarrrziaà possa subire vatiazioni pet motivi diversi da quelli legati a

tassi di intetesse o di cambio.

In particolate, il Gruppo tisulta esposto al dschio prezzo anche in qualità di detentore di titoli di capitale (azioni) inclusi tra gli
investimenti fi1sa71eÀ, ma, dato il valote ttascutabile degli strumenti frnanglian detenuti, non si dtiene necessaria un'analisi di
sensitività.

5.4. Rischi climatici e transizione energetica

I*iniziaive volte a contenere i cambiamenti climatici e gli effetti derivanti dalla ttansizione enetgetica hanno inciso sulle
contabili e sui giudizi significativi adottati dalla Dirczione Aziendale nella ptedisposizione del bilancio consolidato al 31
2025.
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Il passaggio vetso un'economia sostenibile espone le aziende a diversi tischi climatici causati da nuove politiche ambientali,
innovazioni nel settote tecnologico e dalle attese degli stakeholder. ICOP ha effettuato l'analisi di questi dschi, con pa$icolare
zttenzione alle sttategie mirate ùlamitigazione degli eventi esttemi che potrebbero compromettete beni aziendali o inteftompere
la catena del valote. Pet mitigate tali rischi, il Gtuppo protegge i suoi progetti tramite assicuazioni specifiche e accoîdi
contrattuali dedicati basati sulle peculiadtà dei prcgetti e del relativo contesto ambientale e normativo. Le analisi periodiche
hanno confennatof effrcacia di queste misute e, ad oggi, non sono stati tegisttati i-patti economico-finanziari tilevanti.

Inolfte, Ptosegue il ptogtamma intemo di decaóonizzzzione Net Zeto, volto a ddure del 50% entto il 2030 le emissioni di
Scope 1 e 2 dspetto all'anno di tiferimento (baseline) 2019. Gli investimenti e le iniziative pet migliotate I'efficieoza energetica e
ddurre le emissioni vsngono regolatrnente inclusi nei budget delle commesse e le iniziative attivate finota hanno generato tisultati
in linea con le aspettative. Infine, i tischi climatici sono valutati anche durante gli impairrnent test sugli attivi a bilancio; si
sottolinea che considetando la natuta e le catattedstiche degli impianti, macchinad e 

^tfr:ezzattxe 
:utJtzzafj dal Gruppo ICOP

non si ritiene che siano soggetti a dschi significativi di obsolescenza.

Dalle analisi svolte non sono emetsi impatti rilevanti sulla valutazione delle attività e passività iscritte in bilancio. Pefianto, pw
tenendo conto dei dschi climatici nella definizione delle stt-e contabilt, delle asstrnzioni tdizzrte e della valutazione della
continuità aziendale (going concern), non sono stati identificati effetti tali da influenzatne la misurazione e rappresentazione.

6, Categoîie di attività e passività finanziarie e infotmativa eul faiî ualue

Catemie di attiuità e oarsbità frnanziarie

La seguente tabella fomisce una dpatizione delle attività Enanziane per categoria, in accordo con le disposizioni dell'IFRS 9, al
31 dicembte 2025, 

^131 
dicembre 2024 e al lo gerlrrùo 2024.

(nEmnigliaia) Al31 dicembre
AJlo geirnaio2.0A

m25 m24
ATTTVTTAFINANZIARIE;

Attivita finanzierie valutate al coato emmortizzeto:
Attività finaruiade (correnti e non correnti)
Crediti commerciali (correnti e non cotrenti)
Disponibilità liquide
Àitri creciiti e attività (correnti e non cotrenti)

Attivfta finanzirrie valuate al fairvalue con impeno a Patrimonio netto:
Parteciptzioni
Attività finanziarie (correnti e non correnti)

322.502 tu.179 108.8:'9

10.630 1o.428
104

10.86? 10.630 10.532

9.415
224.553

83.722
4.872

9.372
101.478
71.738

2.251

9.506
52.445
42.897
3.997

10.700
167

TOTAI.E ATTIVITA FINANZIARIE: 333.369 195.8) ttg.37t

La segr:ente tabella fotnisce una ripatizione delle passività frnanziate peî categoria, in accordo con le disposizioni delliIFRS 9,
al 31 dicembte2025,al 31 dicembte 2024eal7o gernuo2024.

(nEmnigliaia) Al31 diccmbre
MA lJLo gerln.ùo2f,2tl

2,025
PA^SSryITA FINANZIARIE:
PaeeMta fiDeDziarie valuate al costo eflrmortizzatol
Passività finanziade non correnti
P assivitìt p et b asingnon cotrenú
Debiti cornrnetciali
Passività finanziarie cotrenti
Passività per &an7g cotrenti
Altri debiti e passività (correnti e non corenti)

Paseivfta finanzi.rie \ralutate al fair value con impatto a Patrimonio netto:
Passività finanziarie

177.025
5.123

168.370
713.359

3.44
4.597

30.631
2.433

76.148
25.772

1.762

899

35.768
1.9t2

4e.617
25.693

1.172

1.851

4n92/2 137.585 116.08

83

83

4tt9z2 Ln.ffi8 116.oft

Iilfomtatiaa stal fair aalne

In telazione dle attività e passività dlevate nella situazione pattimoniale-frnarzitaa consolidata e valutate alfair uhe, IIFRS 13
tichiede che tali valod siano classificati sulla base di una getarchia di livelli che dfletta la significatività degli input utilizzati aella
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deterrninazione delfair aahe. Di seguito si tiporta la classificazione deifair uahe degli súumenti Enarzian sulla base dei seguenti
livelli getatchici:

Livello 7:,fairaahe detetminati con dfetimento a.ptezziquotati (non tettificati) su mercati attivi pet stnunenti finanziari
identici. Pertarito, nel Livello 1 l'enfasi è posta sulla detemrinazione dei seguenti elementi: (a) il metcato ptincipale
delLattività o della passività o, in assenza di un mercato pdncipale, il metcato più vantaggioso dell'attività o della
passività; (b) la possibilità per l'entità di effettuare un'operazione con I'attività o con la passività al prezzo di quel mercato
alla data di valutazione.
Livello 2: fair aahe detetminati con tecniche di valutazione con tifedmento a vatiabili osseryabili su metcati attivi. Gli
input pet questo livello comptendono: (a) ptezzi quotati pet attività o passività similati in metcati ado$ (b) ptezzi
quotati pet attività o passività identiche o similati in mercati non attivi (c) dati diversi dai ptezzi quotati osservabili per
llattività o passività, pet esempio: tassi di intetesse e cuwe dei rendimenti osservabili a intervalli comunemente quotati,
volatilità implicite, sptead cteditizi, input corrobotati dal metcato.
Livello 3:fair uhe determinati con tecniche di valuazione con dfedmento a vadabili di metcato non osservabili.

I

a

a

Si segpala che la tecnica di valutazione alilizzata pet ciascuna attività valutata al fait value non è vatiata nei pedodi in analisi.

La seguente tabella depiloga le attività e passività frnarniarie valutate al fair aahe, suddivise sulla base dei livelli ptevisti dalla
gerarchia, al 31 dicembte2025, al 31 dicembte 2024 e all" gerlrleuLo 2024.

(nEtn niglicia) Valore contabile Livello 1 Livdlo 2 Livello 3

Al31 dicembre 2025:
Attività finasiarie
Partecipazioni
Al31 diceobre Z)Z:
Attività finarziarie
Partecipazioni
Passività finanziarie
AJto gennzio?fiA:
A,ttività finarziarie

t67
10.700

10.630

t67
10.700

10.630
83

104

83

104
10.428 70.428

Le attività frmnziaÀe e le passività finanziarie valutate al fair value classificato come Livello 2 della gerarchia sono costituite
orincinalmente da sffi rmenti finznz.iztt derivatir - f -_

Le partecipazioni valutate al fair value classificato come Livello 3 della genrchia sono costituite da patecipazioni in altre imFtese

le cui variazioni, tegistrate nei pedodi in esarne, sono dconducibili esclusivameîte tvariazioni difair aahe.

Con tifedmento alla valutazione del fait value dell'investimento partecipativo in HHLA PLT Italy Sd (di seguito anche

"I{[II-4"), l'analisi condotta da pate degli amministratori è basata sul metodo del Discounted Cash Flow In particolare, la
stima del fait value al 31 dicembre 2025 è stata effettuata sulla base delle ptoiezioni economiche e finanziarie pet il petiodo 2026-
2074, predisposte dal management di HHI-4. Il modello valutativo è fondato sulle seguenti ptincipali assurizioni:

a flussi di cassa operativi desunti dal citato pedodo di analisi il quale ptevede olte il 2035 rur tasso di crescita (g-rate) del
2o/o;

il tasso di att,:w\zzazione utilizzato è il costo medio pondetato del capitale (IíACC), paà a 8,680/o, determinato
attraverso la metodologia del capital asset pricing model ('CAPM').

7. Informativa di settorc
L'informativa economico-finanziana di settote, ptedisposta secondo le disposizioni dell'IFRS 8 "Settod operàdvf'(di seguito

'IERS 8"), è basata sulle logiche di analisi gestionale adottate dal management al più alto livello decisionale operativo ai fini
dell'adozione di decisioni in merito alle dsotse da allocare al settote e della valutazione dei telativi tisultati. A seguito delle
acquisizioni awenute nel corso del2025, il Gruppo ha scelto di mantenete in segmenti opetativi distinti le entità acquisite. In
patticolate, il Gruppo identifica i seguenti cinque segmenti opetativi:

. ICOP ltalia, che comptende tutte le cotnmesse e i lavod gestiti ditettamente da ICOP e le sue conÉollate italiane e

tenlizzatr all'intemo del terdtotio italiano;
ICOP Esteto, che include le attività del Gtuppo svolte al di fuoti delfltalia, ad eccezione delle società acquisite
in metcati specifici;

a

a
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ICOP Subsoil, che include le attività svolte dalla società statunitense recentemente acquisita dal Gtuppo, atttavetso la
quale vengono gestiti i progetti e le co--esselocalizzan nelmercato nordamedcano;
palingeo, che taccog[ie le attività della conttollata Palingeo S.p.A., acquisite nel 2025, speaalizzata in fondazioni speciali
e opere geotecniche;

Altre, categoda tesiduale che include attività non ricondotte ai ptecedenti segmenti e coÍunesse di natuta non operativa
o margioale.

Le seguenti tabelle illustrano le infotmazioni economiche per segmeoto di business per gli esetcizi2025 e 2024.

a

a

(nEnn[/hia)
Ercrrizio chiuco rl 31 diccmbc 2lXl5

ICOP ltrlir ICOP Eetrc ICOP Submil P.lingm Altlc Elisioni Totele Gruppo

Ricavi da contatti con i cliati 267.965

8.979

49.779 (4.028) 417.566

9.344

86.119 24.34 10

IAlti ricavi e 6n
Ricsvi tot li
Acquisti e consmi di
Costi per senizi
Costi per il pesonale

n0.9u
(3e.010)

047.5se)

Q8,747)

49,(x[
(10.676)

(25.131)

(s.483)

(20.381)

(32.0e6)

(23.s1e)

(4.e7e)
(6.873)

86.069 24,98 18 q26.9t0

Q7.325)
(ms.7n)

(64.5e2)

prime, semilavonti e prcdotti finiú
4.122(/e)

c,) 37

Altti costi

EBITDA 54.655 7.tt6 8.?85 5,723 O45) 76,694

Amortammti e rccmtonmmti
Svaluazioni di attività finroinie

(24..1se)

(881)

Risulteto opcretivo - EBIT 51654
Risulato da partecipzioni
Prcmtifinrufui
Où6ifinruiei
Utli e perdite su cmbi

(ue)
1.982

(8.182)

oee)
Rieulteto prime delle importe 44.M
Immste sul rcddito (13.861)

Risulteto nefto :n.545

Emrcizio chirc d3l diccmbrc ZPI
fuEmn@lìaia)

ICOP Itelie ICOP Eatcrc Altrc Elioioni Tor-lc Gruplrc

Ricavi da contntti con i climti
Altd ricavi e prcmti

156.459

6.336

20.480

(1.305) 1.688

(1.3s0)

26
775.603

6.745
14

Ricrvi toteli tQ,,79t 19.175 L7m (tgu) 182,W
Acquisti e commi di matetie pdme, smilavonti e prcdotti finiti
Costi pet senizi
Costi pcr il psonale
Altri costi opetativi

(20.430)

(86.104)

(18.48e)
(96ó

(4.051)

(10.043)

(4.604)
(30)

7.2t1
(24.388)

(e5.58)
(23.170)

o.2t6)

93

Qa)
ptl

(2-4O\

EBITDA 36.E(b #t t.043 :,8.296

Amorbnmti e rccmtonmmli
Svalutazioni di attività finrndade

(12"068)

(20e1)

Risuftiro oDcmtirc - EBIT u..137

Risultato da pmccipzioai
Pomtifinmiri
Oneri finmiri
Uuli e perdirc su cmbi

16

7&

3.022
(3.6s7)

Riculteto primr dclle impoetc u,zr8
Imposte nrl reddito (6.962)

Risult to ncito
':t3t6

La seguente tabella illusta gli investimenti per segmenti operativi per gli esercizi chiusi al 31 dicembrc 2025 e2024:

(nEmdgbia) ICOP ltali4 ICOP Estero ICOP Subeoil Pelingeo Totele Gruppo

Eaercizio chiuso al 31 dicembrc 2025:
Attività irnmeteliali
Attività materiali

4.268
27.628

Toale investimenti 31.896 t233 3.854 2,ffi 33.t29

Attività irnrn4teîiali 2.330 - 2.330
Attività materiali 75.361 626 15.987
r OEre rnvetrmenll l?.Óy

In accordo con qruurto previsto dafIFRS 8, patagtafo 34, si ptecisa inolte che pet I'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 i è

un unico cliente, affetente al segmento operativo 166p [talia, che ha generato dcavi superiod al 10% del totale ricavi consolidati.
Si specifica, inoltre, che il suddetto cliente è un consozio, il quale opera mediante la rettocessione dei servizi richiesti a monte
da una plutdità di clienti. Di conseguenza, il numeto effettivo dei clienti finali tisulta sigrificativamente supedote, in quanto il

- 23 - 4.n7
1.233 3.831 2.300 34.992
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serisorzio ag$ega e rappresenta molteplici soggetti che usufruiscono dei seryizi offetti e, pertanto, la reale esPosizione al tischio
di concentnzione dei clienti è inferiote a quella presentata.

y66belu' di seguito tiporta le attività non corenti, diverse dalle partecipazioni e dalle attività pet imposte anticipate, pet segmenti

operativi al 31 dicembre 2025,2024 e al To gemaio 2024.

Al31 dicembre 2025
,tr Urt-!*r,
A.ttività immateriali 7.796 15 53 6.291 3 14.158
Attivitàper diritto d'uso 1.979 246 5.906 3.043 - 77.174
,{wiamento 48.5n A.007 - 62.534
Attivitàmateriali 57.206 794 29.642 22.793 - 110.435
Attività finanziade non correnti 5.348 4 - 21 - 5.373
Crediti commerciali non correnti I - - 8
Altti crediti e attività non conenti 2.982 154 2 3.738
Totale 75,3L9 1.059 U.XA 46.309 5 206.815

(nEmnighia)
Al31 dicembre 2024

ICOP Itelia ICOP Egtero Alue Totale
Attività immateridi
Attività per diritto d'uso
Attivrtà materidi
,{ttività finanziarie non correnti
Crediti commerciali non correnti
Altri crediti e attività non correnti

44
5.797

41.785
2.099

8

4.203

,)

2.838

327
36

I

1.359
6.118

47.823
4.941

8

4.2052

Totale 54.356 1256 2.W2 s8.454

Al 10 gennaio 202
(InEmaigliaia)

ICOP Itali. ICOP Egtero Altre Totale
Attività immateriali
Attività per .t;ri6e 4'us6
Attività materiali
Attività finanziarie non correnti
Crediti commerciali non correnti
Altri crediti e attività non correnti

224
5.326

33.650
4.774

15

986

I
148

3.7N

225
5.474

37.390
4.714

15

987
Totale 4.915 3.889 1 48.805

8. Busìness combÍnatíons

Acouisizione di Palineeo S.o.A.

In data 4 settembte 2025,1^ Capogtuppo ha perfezionato l'acquisizione di 4.275.000 zzioni (pati al 67,890/0 del capitale sociale
alla data di acquisizione, paîi al 58,81% del capitale sociale a seguito dellesetcizio da uarant posseduti dai pteesistenti azionisti)
di Palingeo S.p.A. (di seguito "palingeo"), acquisendone in tal modo il contuollo. Il cordspettivo è stato pagato pet Euro 9.234
migliaia ps1 cassa e per la testante pafre tramite sottosctizione da parte di F.L.S. di 1.728.000 azioni di ICOP di nuova emissione.
Tali azioni, valoúzz^te alptezzo di borsa alla data di emissione pad a Euro 18,40, hanno un conttovalote di Euto 31.795 migliaia.

In quanto Palingeo è una società quotata sul metcato Ewonext Growth Milan, ai sensi dello statuto di Palingeo e delllaticolo
102, comma 1 del Testo unico delle disposizioni in matetia di intetmediazione frnanznria (di seguito 'îUF") e dell'articolo 37
del Regolamento Emittenti la Capogruppo ha ptomosso un'offerta pubblica di acquisto totalitada sulle azioni otdinade di
Palingeo (di seguito 'OPA). In data 22 dicembte 20251a Capogruppo ha comunicato che hanno adedto all'Offerta tl34,89oh
del capitale sociale (pad z 2.536.581 azion) di Palingeo. Il ptezzo di acquisto delle azioni ordinade nelllOffeta è

complessivamente pati Euto 16.767 mighùa

Si segnala che la Capogtuppo nel mese di dicembte 2025 ha inoltte acquistato tl 3,17o/o del capitale sociale di Palingeo (pari a

225.900 azioni) ttamite acquisti effettuati fuoti dalllOffefra, per un controvalore pad a Euo l.{!Q miglinia.

A seguito del raggiungimento del 96,87oh del capitale sociale di Palingeo, la Capogruppo ha esercitato il diritto di acquisto ai
sensi dell'articolo 108, conuna 7 e 717 del TUF peî il restante 3,l9oh (par a 232.725 azioni), dando corso ad un'unica
ptoceduta (di seguito "Ptoceduta Congiunta") . fl ptezzo di acquisto delle azioni otdinade nella Proceduta Congiunta è stato
complessivamente pati a Euro l.!l{ migliaia.

Palingeo è una società specìalizz*a in servizi geotecnici e geognostici nel settore delle costtuzioni civili e delle inftastruttue pet
opetatoti industriali e pubbliche arnministrazioni.

L'acquisizione ha petrnesso al Gruppo di consolidate la leadenhip nel settore, integrare competenze complementari ed espandere

39



LCO.P. S.p-4 Società Benefit - Bilancio connlidato al 3l dianbn 2025

It prcsenza geogtafica soprattutto nel territotio nazionale.

L'opetazione di aggtegazione aziendale è stata contrbíIzzata secondo quaoto previsto dal ptincipio contabile IERS 3,
identificando il 4 settembte 2025 qtnle data delliacquisizione, momento in cui è stato ottenuto il conftollo ai sensi dellIFRS 10.
Il corrispettivo ttasfetito è stato deterninato considetando tutte le opemzioni di acquisto di azioni dagli azionisti di minotanza,
successive all'operazione principale coa F.L.S. Holding come transazioni collegate (linked trannaior.r) alla ptincipale.
Pertanto, nel corrispettivo delliacquisizione è stato incluso non solo tI ptezzo cotdsposto a F.L.S. Holding pet la quota di
mag3jotanzz,ma anche la passività pet I'OPA obbligatotia,la successiva Ptoceduta Congiunta e le comptavendite ptivate minod.
Tale impostazione, come previsto dalle migliori prassi IFRS in assenza di specifiche nonne per transazioni articolate, tiflette il
fatto che:

i. sostanzialmente le opetazioni successive etano obbligatotie e inevitabili; e

ii. facquisizione della totalità del capitale sociale di Palingeo costituiva parte integtante e sostanzialmente cefta del piano
stategico complessivo.

Il cordspettivo complessivo è stato misutato al fair value alle- datz di acquisizione, iocludendo gli adeguamenti dedvanti dalle
vznazioni intervenute nelptezzo dell'offerta e nell'effettivo nurnero di azioni acquistate. Inoltre, si è tenuto conto degli effetti
delllesercizio dei warrant detenuti dai ptecedenti azionisti di Palingeo, che ha detetminato un inctemento delle azioni in
circolazione da portate in adesione all'OPA e, di conseguenza, del capitale da acquisire e del cortispettivo complessivamente
trasferito. Liawiamento è stato deterninato come differenza tn il corrispettivo complessivo così definito e il fait value netto
delle attività e passività acquisite. Eventuali vatiazioni del corispettivo intewenute entro dodici mesi dalla data di acquisizione,
se detivanti da migliori informazioni su fatti e citcostanze già esistenti alla data di acquisizione , sono state dlevate come tettifiche
al corrispettivo ttasferito senza effetti sul conto economico.

Il cortispettivo complessivo dell'acquisizione, pati a Euto 60.820 migliaia, è costituito da:
i. acquisto delle azioni del vecchio socio di magg,lotanzapet Ewo 41.029 Íttgholr^ (patzialmente per cassa e pazialmente

tramite aumento di capitale di ICOP);
n. acquisto tramite OPA pet Euto l$.'l$'/ migliaia (pagamento pet cassa diffedto a gennùo 2-026);

iii. acquisto di azioni ttamite compravendite pdvate pet Euto 1.490 migliaia (pagamento per cassa);
iv. acquisto tmmite Ptoceduta Congiunta pet Euto l.$!1, migliale (pagamento per cassa differito a gennao 2026).

In data 20 ottobrc 20251a Capogruppo ha stipulato con UniCtedit S.p.A. un contatto di finanziamento che ptevede la messa a
disposizione del beneficiatio, pet ufilizzi sia pet cassa sia per firna, di un importo massimo complessivo pari a Euo 32.473

-€li"i". Una delle due linee di ctedito (linea pet fitrra) pad a Ewo 76.236 rngliaia, dmborsabile attaverso 10 mte semestrali del
iO?'o delia gaoia capit'aie oiire agii interessi maiuraii, è ciestinata ai pagamento d€rptezzo <ieiiOPÀ su Falingeo.

Si segnala che la patecipazione in Palingeo è gtavata da un pegro a favote di Unictedit S.p.A., cosútuito quale gatanzia del
finanziam ento sottosctitto.

Il flusso di cassa netto pet l'esetcizio 2O25 derrvar.fe dall'acquisizione è rappresentato nella tabella sotto dportata:

(nBnnigliaia)

Corispettivo pagato t1 (10.724)
11.912

1.534 nigliaia aawn*li agnnaio 2026. Al31 dinnbn 2025, tali arrnontaîi snnopnnntati tm h Parivitàfnaa$oric connti

I-a titrevaziooie 'tniziale delle attività e passività acquisite è stata effettuata su base ptowisoria, ai sensi di quanto ptevisto dal
par:agtafo 45 deILIFRS 3. In particolate, alcuni valod relativi ad attività imrn4lsriali, attività matedali e fondi pet dschi e oneri
non sono ancota definitivi, poiché il ptocesso di identificazione e valutazione dchiede liacquisizione di ultedoti infotmazioni
tiguardanti citcostanze esistenti alla data di acquisizione.

Conseguentemente, anche llawiamento pati a Euo 74.007, è considetato prowisorio e pottà essere oggetto di vadazione entro
la fine del meavnmentperio4 che si concludetà non oltte 12 mesi dalladata di acquisizione, come ptevisto dall'IFRS 3.45-46.
Eventuali tettifiche sararulo applicate rettoattivamente come se fosseto state dlevate alla drta di acquisizione, con conseguente
aggiomamento dei dati compatativi ove dchiesto.

La seguente tabella dporta rlfair uhe prowisorio delle attività e delle passività acquisite identifi.cabili alla ùtr di acquisizione di
Palingeo.

Vdore contebile alla
data di acquieizione

Eeercizio dei
Ilarrant

PPA
Provnisoria

Fair value
prowisorio dla

data di
acquieizione

(nEmniglioia)
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a6iviùnon conenti
Attisrtà immatedali 32 - 6.134 6.166
Attivrtà pet diritto d\:so 2.922 2.922
Attivrtàmateriali 22.383 2..393
Partecipazioni 94 94
Attività pet imposte anticipate 1.118 1.118
Attività finanziarie non correnti 11 11
Crediti commerciali non correnti 2.415 2.415
Altri ctediti e attività non correnti U7 U7
TotaleAttivitÀ non correnti n,$t| - 6,lU 35.956
.A.$rarro correou
Rimanenze 110 110
Crediti commetciali correnti 34.282 34.282
,A,ttività detivanti da contratti con i clienti 2.nB 2.nB
Altri crediti e attività correnti 9.870 9.870
Attività finanziarie correnti 35 35
Disponibilità liquide 9.722 2.190 l1.9t2
Totale Attività correnti s6.2.It 2.tm 58.417
Paseivita non corenti
Passività finanziarie non correnti
P assiità per bai ngnon conenti
Passività per imposte diffedte

4.034
2.O99

2.305
7.711

4.O34

2.O99

7.771
2.305

999
Fondr
Fondi

per benefici ai dipendenti
dschi e oneti non correnti

non correnti
999

9.437 t7t7 11.148
PaseMta correnti
Passività fi nanziarie correnti
Passività per &arlag correnti
Debiti commerciali
Passività derivanti da contratti con i clienti
Debiti pet imposte correnti

10.165

822

15.856
t.676
1.355
6.538

10.165

822
15.856

1.676
1.355
6.538Altri debiti e corren!

Totale PasaMta conenti x.4t2

della controllo
AttivitÀ nette

tr fait value dei cediti cornmetciali acquisiti è pati a Euto 36.697 migliaia, il valore lotdo dei crediti commetciali acquisiti è pati a
Euto,{0.181 migliaia.

La contdbuzione <ii Paiingeo ai dcavr da contratti con i clienti del Gruppo relativi all'esetcizio chiuso al 31 drcembte 2O25 è stztz
pati a Euo 24.201 niglieia. Se Palingeo fosse stata consolidata dal 1o gennaio 2025,idcavi da conttatti con i clienti del Gruppo
ICOP, sarebbero stati pati a citca Euto 467 milioni e il tisultato nettq pari a circa Euro 34 milioni. Tali importi sono stati calcolati
ulllia,zando i risultati della società acquisita e rettificati per tenere conto delle diffetenze di policy contabili tra il Gruppo e
Palingeo.

I costi di ttansazione coffelati all'acquisizione di Palingeo, rilevati intetamente a conto economico nell'esercizio chiuso al 31
dicernbte 2025 anmontzto a Euro l,lf migliaia.

Acquisizione del 1000 del capitale sociale di Atlantic Geoconstructioo Holdings Inc..

In data 1 
o aprile 2025,la conttollata ICOP Subsoil Inc. ha acquistato tl 100% del capitale sociale di Atlantic Geoconstruction

Holdings Inc. (di seguito *AGH'). L'opetazione di aggregazione uiendzle è stata contabilizzata secondo qrÍurto previsto dal
ptincipio contabile IFRS 3. AGH è una società specieliz2u1a nella progettazione, pianificazione ed esecuzione di soluzioni
Lv ltz te di stabîlizzazione del teffeúo, fondazioni e gallede per ptogetti infrastruthrrali su larga scala.

L'acquisizione ha petmesso al Gruppo di consolidate la leadetship nel settore, integtare competenze complementari, espandere
la ptesenza geogtafica all'esteto e creare un gruppo intemazionale di dferimento nell'ingegneda del sottosuolo.

Il cordspettivo complessivo dell'acquisizione, pari a Euro gl.lpt migliaie, è costituito dall'esbotso sostenuto in sede di
acquisizione.

Il flusso di cassa netto dedvante dall'acquisizione è mpptesentato nella tabella sotto dportata:

(nBm nigliaia)

Corispettivo
ala dete di

(81.3e1)
5232

ca8aa aetto derivante
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La seguente tabella dporta rl fair aaha delle attività e delle passività acquisite identificabili alla dzta di acquisizione del guppo
AGH.

(iEmniglicia) Valori conabili alla daa
di acquieizione

Fairvalue dla det
di ecquirsizione

PPA

Attività non correnti
Atrivirà immateridi
Atrività peî diîitto d'uso
Awiamento
Attività materiali
Partecipazioni
Attività per imposte anticipate
Attività finanziarie non correati
Ctediti commerciali non correnti
Altd crediti e attività non correnti

57
4.754

25.74

3.656
79

6.5r7

5.386

6.574
4.754

37.734

3.656
79

551551

Attività non
correnti

Rimanenze
Credid commerciali correnti
Attività derivanti da contratti con i clienti
Crediti per imposte correnti
Altti crediti e attività corenti
Attività finanziarie conenti
Disponibilia liquide

34.845

649
29.390
72.728

1.390

5.232

11.903

649
29.390
t2.728

1.390

5.X;
Toale Attività correnti
PaesMta non corenti
Passività finanziade non correnti
P uisivrtÀ p er /c ari ngnon correnti
Passività per imposte diffedte

12.450

2.154
6.173 3.053

72.450
2.154
9.226

non correnti 3.053
PasgMtà correnti
Passività fi narziarie correnti
Passività per /aarzg correnti
Debiti commaciali
Passività dedvanti da contatti con i clienti
Debiti per imposte correnti
Ennr{i np. i".hi è ^na; .^e*r;

15.26415.264

2.6N2.6N
15.758

569
28

15.758
569

28

Altd debiti e corîenh
PaseMtà corr€nti 43.565 43.565
nctte 19,892

Pet effetto del completamento della pmbare pricc albcation (di seguito *PP.il) sono stati effettuati i seguenti ptincipali
aggiustamenti al fait value delle attività e delle passività acquisite:

rivalutazione delle attività immalsfiali, relativa ptincipalmente úla arrtomer fthîiunshiP, per rur impotto pad a Euto 6.517
migliaia @uto 4.815 migliaia al netto dell'effetto fiscale)

tivalutazione delle attività matedali, telativa ptincipalmente a macchinari e artl:ezzartuu:e da costruzione e palancole, per un
impofto pad a Euro 5.386 migli2ia (Euto 4.035 migliaia al netto dellleffetto fiscale)

L'awiamento, pad a Euo $1.${) mìglinie, è attdbuibile alla capacità della società acquisita di genemre benefici economici futuri,
in paticolate in telazione alla generazione di nuove opportunità di business, in paticolate negli Stati Uniti d'Ametica, e non è

deducibile ai fini fiscali.

Il fait value dei crediti cotrrnerciali acquisiti è pati a Ewo 29.390 mlgliaia, coffispondente al loro valore lotdo.

La contribuzione del gruppo AGH ai dcavi della gestione carattedstica del Gruppo relativi all'esetcizio chiuso al 31 dicembte
2025 è stato pad a Euro 86.119 migllua. Se AGH fosse stata consolidata dal 1o gennaio 2025,idcavi da contfatti con i clienti
del Gruppo ICOP, satebbeto stati pati a cLca Euto 444 úilioni e il tisultato netto pari a citca Euro 33 milioni. Tali importi sono
stati calcolati ulhzzando i risultati del gtuppo acquisito e rettificati per tenere conto delle diffetenze di potcy contabili tra il
Gruppo ICOP e il guppo AGH.

I costi di ttansazione cofielafi alllacquisizione di AGH, rilevati intetamente a cooto econornico nell'esetcizio chiuso al 31
dicembrc 2025 ammontano a Euro 4.283 nlghzrt^.

9.346

a

a
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9. Alte informazioni
Ixidatiae ESG (anbienn.?ersone e gtvananql

Si evidenzia il positivo avarzamento Àspetto agli obiettivi ESG definiti dalla Società, come illusttato nella più rccente Valutazione
di Impatto, che descrive le iniziative petseguite dal management nel bteve e lungo termine. Nel 2025 ICOP ha tafforzato iI
ptoprio imFegno consolidando un modello di imptesa dgenerativa volto alla cte zione di valote condiviso nei tte ambiti
fondarnentali: ambientale, sociale e di govemance. La Valutazione di Impatto evidenzia inolte un migliommento del punteggio
nel B Irnpact Assesúent, pati a 98,1 punti dspetto ai 96,4 del 2024, anche gtazie all'inttoduzione di soluzioni opetative a minore
impatto ambientale.

Pet la transizione ambientale e l'innovazione industriale, la società ha ptoseguito negli investimenti pet il miglioramento della
gestione delle dsotse idtiche, rcq1iz2a1d6 un impianto di ftattamento delle acque di pdma pioggia e acquisendo nuovi
dissabbiatod per inctementare capacità e qualità del riciclo. Nel cotso dell'esercizio è inoltrc ptoseguito il petcorso di
decatbonizzazione dei cantieti attraverso la fase di test dell'HVO (Flydrotreated Vegeable Oil) e l'utilizzo di calcestnrzzo
conforrne ai Ctiteri Ambientali Minimi (CAIrD, iniziative che hanno contdbuito al migliola6gîús delle petfomrance ambientali
aziendali. Sul piano delfinnovazione tecnologica, ICOP ha introdotto RoboGO, sistema tobotico semi-sommetgibile pet la
manutenzione portuale in gtado di opetate sotto le banchine tiducendo l'impiego di sommozzatod e i dschi associati. Nel corso
delllanno è stato inolte spedmentato il microtunnel tettattile Evolute Pipe-Jacking soluzione che consente la ttansizione da
spinta a conci in caso di blocco, ampliando le applicazioni della tecnologia trenchless e garantendo maggiote slotrezza opentiva
e minore impatto ambientale.

In ambito sociale, ICOP ha ptomosso iniziative dvolte al benessere e allo sviluppo delle ptopde persone, tra cui cotsi di
fotmazione BLSD, attività di wellness, cotsi di guida sicwa e prcgtammi di orientamento scolastico. Sono stati inolte attivati
petcotsi di suppotto pet il petsonale con disabilità e realizzato un sondaggio anonimo (tslind Suvey') volto al miglioramento
del clima aziendale. Il piano di welfate è stato ampliato con iniziative dedicate al work-life balance, alla mobilità sostenibile e al
sostegno della genitotialità. Tta le attività di team building tealizz^te nel corso dell'anno si segnalano escutsioni in montagna con
guida alpina iniziative che ptomuovono luro stle di vita sano in linea con il ptogtamma WHP - l7orkplace Health Promotion,
nell'ambito del quale la Società è stata nuovamente dconosciuta da ASUFC pet llimpegno nella ptomozione della salute nei
luoghi di lavoto, oltre a favotire coesione e collaborazione tta i dipendenti.

In ambito govemance, la società ha dnnovato le cefificazioni in essete (11 cetificazioni ISO) e nffotzzto il ptoptio sistema di
gestione integrato, oiite a<i aggiomate ii ivÍocieiio Organizzaivo 23i,con au<iit pedociici e attività formative deciicate anche ptesso
i cantieti esteti.

Nel cotso delliesetcizio, l'impegno della Società in ambito ESG ha inolte dcevuto riconoscimenti a livello intemazionale, tta cui
il ptemio "Star of Sustainability'' confedto a Copenhagen nelPambito degli European Small and Md-Cap Awards e il ptemio
'"U7elcome. Working fot Refugee Integration" di UNHCR Italia - Agenzia ONU pet i Rifrrgiati, per le 'rniznive di inclusione e

integtazione lavorativa.

I* aziont intraptese risultano coetenti con gli obiettivi della Valutazione di Tmpatto e con il piano Net Zeto aziendale,
contdbuendo al raggiungimento di dsultati concteti in termini di decatbonizzazione, inoovazione tecnologica, benessete dei
collaboratori e raffozamento della govemance.

Incet'tezza maavennomica e seobolitita

La petsistente incettezza geopolitica e regol^totin,causata dai conflitti russo-ucraino e israelo-palestinese haùto avuto un impatto
sigp.ificativo sulle condizioni macroeconomiche globali, altetando le nomrali dinamiche di mercato.

Con dfedmento ai conflitti in cotso Russia-Uctaina, Israele-Palestina e USA-Iran si confenna che non si sono tegistrate
implicazioni dkette pet il Gruppo, in quanto non ci sono tapporti commerciali nellarea né esposizioni di crediti verso soggetti
della stessa. Inoltte, la Società non ha, nelle atee intetessate dagli eveoti bellici, alcuna attività in corso né potenziale e quindi si

Possono escludete impatti diretti di natuta economica o frnanziuia. Tuttavia, non è possibile escludere che i conflitti possano
plovocate impatti nei tapporti intemazionali di fornitua che utilizzano i porti e gli sttetti geogtaficamente vicini ai conflitti.

Occorte inoltrc ticordate che il conflitto Russia-Ucraina nello specifico ha comportato pet il Gruppo larorlarrcata aggiudicazione
di una gata e un auúento dei costi delle matede pdme e dei costi enetgetici e non si esclude che ultetiori aumenti dei costi delle
fomitute possano derivare conseguentemente al conflitto tta USA e Itan.
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Il Gruppo monitota costantemente l'evoluzione dei conflitti geopolitici mondiali pet valutate i potenzidi imFatti e assicurare il
pieno rispetto delle notmative vigenti. In agiunta, negli ultimi anni si è tegisttata una sigo.ificativa volatilità dei ptezzi delle
matede Pd-e, un'elevata inflazione, vanazioni dei tassi di intetesse e un aumento da ptezzi dell'enetgia, tutti fenomeni legati
dfincertezza e alle tensioni geopolitiche, che hanno inciso in modo dlevante sull'attuale contesto economico.

Alcuni Paeú stanno valutando o hanno già inttodotto lgsrrizioni commetciali e nuovi o maggiotati dazi dl'importazione, che
potrebbeto avere effetti negativi nel contesto economico, sia aumentando i costi di ptoduzione e vendita, sia causando difficoltà
o internrzioni nelle catene di fomitua. In risposta alle persistenti tensioni commerciali, nel cotso del2025 e nei pdmi mesi del
2026l'amminstrazione statunitense ha inttodotto o ha annunciato I'intenzione di intodwte nuovi dazi doganali su lura gamma
di ptodotti europei. Tuttavia, le amministtazioni di Stati Uniti e Unione Europea hanno comunicato congiuntamente di aver
raggiunto un accotdo sui dazi, fissando un'aliquota di base del 75oh. il Gruppo ha condotto trna valutazione basata sulle
infomrazioni attualmente disponibili e ha considetato llandamento delle commesse in portafoglio e le carattedstiche dei ptocessi
di apptowigionamento. Da tale analisi emerge che i potenziali effetti dirctti dedvanti dalllaumento dei dazi ad oggi petaltto solo
in parte ptevedibili, sono da consideratsi non sigpificativi, ptincipalm6te a causa della limitata entità dei flussi commerciali che
ne sarebbeto coinvolti.

Il Gruppo ICOP continua a monitotate l'evoluzione di questo quadto per valutame i potenziali impatti e, ove necessado,

adottare misue di mitigazione adeguate. Vale la pena notare che il Gruppo ICOP nel 2025ba espanso la ptoptia ptesenza

geognfrca alliesteto, e specificatamente negli USA, tramite l'acquisizione di AGH, la quale si rifomisce ptevalentemente sul
territorio locale e ad oggi non intrattiene rapporti di natua cornmetciale con il testo del Gruppo ICOP. Per maggioti
infotrnazioni citca le acquisizioni si dmanda alla Nota 8 -'Business combinations".

10. Note alla situazione paúimoniale-finanziada consolidata
10.1 Attività immatedali
La seguente tabella dporta la composizione e la movimentazione della voce "Attività immateriali" pet gli esetcizi chiusi al 31

dicembte 2025 e al31 dtcmbte2024.

(ttErn nigliaia)

brevetto
induetriale e

diritti di
utilizzazione
delle opere

delfingegno

Conceeeio
-:

licenze,
marchi e

diritti
rimili

Costi di
sviluppo

Software

Immobili
zzazioni

immateri:a,
li in corso
e acconti

llL

immobilizza
zioni

immateriali

LiBt4
clienti

Totale

Coeto etorico al 10 gennaio Zl24 15 - 606 35 :134 11 698 1.699
Increrneriti - 28 2.250 52 2.330
Decrernenti - (30) - (1) (336) (367)
Cogto storico d 31 dicembre 2024 15 - 634 2.255 386 10 x2 3.ffiz
Incrmmti
Decrernenti
Variazione del perimetro di
consolidammto

4.163 51

6.526 6.782

75 2

32

4.291
(14)

72.7q
04)

l)iffermzeeamhi - t/(4(\ /tî - - - - 1(5?l

Costo storico al31 dicembre 2025 15 5,991 10.962 2.n6 6l M 348 nÍn

f6n{g rmmortamento al lo gennaio
2.U24

(6m) Q.4741(233)(34)(s721(15)

Ammortamenti
Decrernenti

(20) (1.0e6) (s1)
33630 366

Fondo anmortamento al31 dicembre
2ÍA (15) (5e2) (1.100) (28/-) (3D) (2.303)

Ammortamenti

Decrernenti

Differenze cambi

(1.es8) (580) (1.10s) (s8) 7%)
14

46

(3.(25)

14

1333

Fondo ammortamento al3l dicembre
2025

(15) (1.e25) (1.15e) (2.24q Q42) (%) (5.e6e)

Vdore aetto contabile al lo
2024.

u I lt 78101 zz$

Valore netto conabile el31 dicembre
mu a 1'155 t02 10 50 t3s9

Velore netto contabile al31 dicembre
m?s 4.066

44
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Litta ctnti

La eoce, pad a Euto {.Qgg miglilla al 31 dicembrc 2025, è atttibuibile al portafoglio clienti delle controllate amedcane,
dcorrosciuto a seguito alfacquisizione di AGH.

Conces$oni. licenry. aanbi e diitti imili

La voce pad a Ewo 9.803 -igli"i" al 31 dicembre 2025 @wo 42 migh^ta al 31 dicembte 2024), prnapalmente telaúva ai matchi
acqulsiti dalla società I.CO.P. Construction OD Sd:r.Bhd., al matchio Palingeo, nonché a software e telative licenze d'uso.

Gli investimenti tifetiti alla voce pari a Euro l.lgt miglixla si dfetiscono alliacquisto del marchio LCO.P in Malesia.

Coai di pih?po

Lavoce pati aEuro 101 migliaia al 31 dicembre 2025 @wo 1.155 migliaia al 31 dicembte 2024) vnfensce principalmente a costi
di sviluppo di progetti sostenuti nell'esercizio dalla conttollata Impresa Tavema S.p.A. e amlrrLofiizzaiin quote costanti per la
loto vita utile di due esercizi.

Softwan

La voce pari a Euro 119 migliaia (Euto 102 -iCli"i" al 31 dicembte 2024) include principalmente i softwate di ptoptietà.

Immobiliq<adoni iamatniali in corso e mcoúi

LavocepatiaEwo 44 migliaia (Euo 10 migliaia al 31 dicembte 2024) si dfetisce ai costi sostenuti pet la tezlizzazione e sviluppo
di progetti software e allo sviluppo di nuovi ptodotti per i quali non dsulta ancora awiato il processo diuÍlizzazione economica.

Alhv inno bi li Wdoni inn atniali

La voce pad a Euro 25 miglìsta (Euto 50 migliaia al 31 dicembre 2024) include pdncipalmente i costi telativi al nuovo sito web.

10.2 Atti--vità per rlintto d'uso e passività pet leas@

Afiirriù ber diitto d'aso

La voce attività pet dkitto d'uso si rifetisce all'attività pet dititto d'uso rilevata in conforrnità con le disposizioni dell'IFRS 16 e
principalmente telativa a conttatti di affitto degli immobili, dr learing di immobili e dei macchinad e conúatti di noleggio di
autovettufe.

La seguente tabella tipota la composizione e la movimentazione della voce "Attività pet diritto d'uso" pet categotia di attività
sottostante al 31 dicembre 2025, 

^l 
31 dicembte 2024 e al 70 gercraio 2024.

(nEmnigliaia) Terreni e fabbricati Impianti e
macchinari

Attrezzeture
industriali e
commercieli

Automszzi Totale

Coeto storico.l 10 mu 186 29.4t2
L\n

319

328
16
512 2.813

Decrernenti

Incrementi
Decrernenti

storico al31 dicembre Z)24
del perimetro di consolidamento

29.994 il1
4.818

6?8
1.2431.615

423
(28)

42ó 1.500 2.349

Q.02e) (1se) p.s44)

Coeto storico el 31 dicembre 2.225 n.965

ammortamento al lo 2U2A

Q40) (10s)
Decrernenti

Decrernmti

eDmoftrmento al 31 dicembre
1.245

114) (1.33s)
328

11

(462)
15928

5cambi

m25

45
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Valore netto contebile 2n/24 6.118
netto contabile al31 dicembre 2{125 t.M 3.298 1492

Al 31 dicembte 2025 e 2024 il Gruppo non ha individuato indicatoti di perdite di valote relativamente dle attività pet didtto
d'uso.

Parbità bt learins

La seguente tabella tiepiloga il valote delle passività per hadngel3l dicembte 2025,aI31 dicembte 2024 e allo gennaro 2O24.

(nEmnigliaia) Al3l dicembre Al 10 genneio 2024
zUrA

Passività pet úariz3 non correnb. 1912
Passività 1.1

3.084

La tabella che segue tipofta i valori conttattuali non attualizzati delle passività per leasing della Società al 31 dicembre 2025,202r+
eallo gennuo2024.

@Eannigliaia)
cSaaa

Entro l anno Dr la 2 emi Da 3 e 5 anni Oltre 5 anni Vdore contrattuele Valote conabile

5.123
3.44

2.433
1.762

Al 31 dicernbre 2025
Al 31 dicemb,re 2024

3.916 2.966 2.658 8.571

Al 10 2024
1.643
1.038

Il tasso di ztanlizzazione è stato determinato, laddove non disponibile il tasso di intetesse implicito, sulla base del tasso di
finanziamento matginale del Gruppo, owero il tasso che il Gruppo dowebbe pagarc per un ptesúto, con rura durata e con
gatanzie simili, necessatio per ottenere un'attività di valote sioile dl'attività consistente nel didtto di utilizzo in un contesto
ecooornico simile. Il Gtuppo ha deciso di applicate un unico tasso di ail1llalizzazioîe ad un potafoglio di leasing con
catattedstiche tagionevolmente simili, come per esempio i leasing con rura duata tesidua simile pet una classe di attività
sottostante simile in un contesto economico simile. Qualota il tasso di interesse implicito nel contratto sia identificabile, è stato
ulifizzato tale tasso pet la determinazione del valote attuale dei pagamenti del leasing.

Intatti ihwti a Conto ennomico

La seguente tabella dpota i costi dlevati all'intemo del conto economico telativi ai contratti di affitto, noleggio e locazione in
capo al Gruppo, che agisce pdncipalnente in veste di locatatio, pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e 2024:

(hEtnnifuia) Al31 dicembre
?.urs 2024

1.918
1.258

980
973

9.540
4.841
3.2Í9

4.195
3.084

Ammortamento per ettivita per diritto drueo 3.657 2.169
Intelegei

- di ctt*

Colipr hasiaga bna tcmirc
fuabics
Cartipr haingdi attiaità di aústo whn
CostibtnÎtwn

153

7.60t

76
t09

390

2.584
93

472

2t.t52

Nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 sono stati pagati complessivi F;uso 5.762 -igli"i" di canoni di leasing (Euro
).QQl migliniq per l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), dt cui Euto $.Jll mlglìnìn @uro 1.849 -igli"i" pet l'esetcizio chiuso
al 31 dicembte 2024) a riduzione della passività frnanziaàq, ed Euto lpQ migliai2 @uo 153 úigliaia per l'esetcizio chiuso al 31

dicembte 2024) qt;ale quota intetessi, rilevata tta gli oned frnaorzìaà.

Si segnala che il poftafoglio di leasing a bteve tetmine pet i quali la società è impegnata alla fine dell'esetcizio non risulta
sostanzialmente diffetente tispetto al potafoglio di leasing a bteve tetmine cui si tifedsce il costo pet leasing a bteve termine
soPfa esPosto.

10.3 Awiamento
Al 31 dicembte 2025 il valote delPawiamento, p^ti 

^Evto 
62.534 migliaia (valore nullo al 31 dicembte 2024 e aI 10 genoaio

2024) si dfetisce pet Euto 48.527 roolgh^r^ all'awiamento originatosi a seguito dell'acquisizione di AGH e pet Euro 14.007 migliaia

alfawiamento prowisorio originatosi a seguito dell'acquisizione di Palingeo. Per maggiori informazioni citca le acquisizioni si

timanda alla Nota 8 -'Business combinations",
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La seguente tabella dporta la movimentazione della voce "Awiamento" pet llesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025'

(nEtnnigliaia) ICOP Subsoil Palingeo Totcle

AI
Acquisizione AGH 52.649
Acquisizione Palingeo - 14.007 14.007
Differenza da convenione (4.122) (4.122)

AI31 dicembreZ)25 48.5n 14.007 62.5A

In lioea con quanto richiesto dallo IAS 36, 
^l 

37 dicembte 2025 è stato condotto il test di impaitment per accertare llesistenza di
eventuali petdite di valote delfawiamento.

A al fine si precisa che, ai fini della vetifi.ca della recuperabilità, l'awiamento originatosi in occasione dellAcquisizione AGH è

stato intetamente allocato 
"l 

groppo di Cash Genenting Unit ('CGU") il cui insieme conisponde al segmento opetativo ICOP
Subsoil, mentre l'awiamento origr.atosi in occasione dell'Acquisizione Palingeo è stato intetamente allocato alla singola CGU
cordspondente al segmento opetativo omonimo. I segmenti operativi rappresentano il più basso livello a cui il management

monitota l'andamento gestionale del Gruppo. Pet maggiod infotmazioni circa i settoti opemtivi del Gtuppo si timanda alla Nota
7 - "Infomrativa di settore".

Al fioe dell'identificazione del gtuppo di CGU sono stati considenti gli elementi ptevisti dai ptincipi di dfetimento, fta i quali le
moddità con cui la ditezione aziendale mooitora fopetatività del Gruppo e adotta le decisioni strategiche, con dfedmento in
paticolate all'offeta di ptodotti e alle decisioni di investimento.

Al 31 dicembte2D2ílavdmento è stato sottoposto a test diimpairment conformemente alle disposizioni del ptincipio contabile
L\S 36, owero conftontando il valote contabile del guppo di CGU che include l'awiamento con il suo valote tecupetabile.
Nello specifico, la configutazione di valore recupetabile è quella del valore d'uso, detetrnintto att:u lzz^lordo i dati ptevisionali
del gtuppo di CGU (DCF Method) telativi al periodo di cinque anni successivi alla data di bilancio. Le assunzioni chiave
utilizzate pet la detemrinazione dei dati previsionali sono rappresentate dalla stima dei livelli di ctescita del fattutato,
delfEBITD,\ dei flussi di cassa opetativi del tasso di ctescita del valote temrinale e del costo medio pondetato del capitale
(tasso di atttnJlnzazione). tenendo in considetazione le perfor-ance economico-teddituali e finanziade passate e le aspettative
futute. Pet i dati al 31 dicembte 2025, t^h aspettative future sono state desunte dal piano industriale 2025-2030 del segmento
ICC)P S.hcnil annrnvatn rlal C^-"i-li^ .li A--i-i"*.ryi^-o i- àa+a 'l'7 fohhcoi^ tn (, è .lol nio-^ i-l|"c*ialp )î)4-)O7O Aal

segmento palingeo, approvato dal Consiglio di Amministtazione in data 20 rlrarzo 2026.I1 valote tetminale è stato detetminato
in base al cdterio della tendita pelpetua del flusso di cassa rro'-ahzzrto del gruppo di CGU, con dfedmento all'ultimo pedodo
dei dati previsionali considemto, applicando rura crescita inetziale annua (tasso "g!' o "g-rate").

Ai fini della stima del valore d'uso del gruppo di CGU cui è allocato l'awiamento si è fatto uso delle seguenti fonti dinformazione:

fonti inteme, lo IAS 36 tichiede che la stima del valote d'uso si fondi sulle ptevisioni di flussi di tisulato più aggiomate
fotmulate ddllala direzione; ai 6ni dell'impairment test dell'awiamento alle date di dfetimento si è fatto uso dei piani
industriali sopn indicati;
fonti esteme, ai 6ni dell impaitment test dell'awiamento si è fatto uso di fonti estetne d'informazione pet il calcolo del
costo medio ponderato del capitale (WACC), determinato attraverso la metodologia del capital asset pticing model
('CAPM). In particolate, come tichiesto dallo IAS 36, il costo del capitale è stato cdcolato considerando un \IACC
ante-imposte.

I parametd utlizzai pet la s '.na del valote attuale dei flussi di cassa sono tiportati nella tabella che segue:

a

a

Segrnento WACC g-fate

ICOP Subsoil

Palingeo

15,08%

14,350/0

7,n%
7,N%

l,e assunzioni di business plan, alla base delle verifiche di impaitment effettuate, ptevedono una crescita costante dei dcaú
accomPagnata da un gtaduale migliotamento della matginalità opetativa. Inoltte, si assume rura gestione del capitale citcolante
che sia in linea con laumento dei volumi mentre il livello degli investimenti d-ane contenuto rispetto al fattutato.

Il test di impaitment tiene conto del contesto mactoeconomico e tegolamentare soggetto a potenzidi evoluzioni, inclusi i tischi
connessi al cambiamento climatico.
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Dall'impoit-ent test al 31 dicembte 2025 è emetso che il valote d'uso, detemrintto attualizzando mediante il'DCF Method, i
dati ptevisionali di dferimento, tisulta supedote al cordspondente valote del capitale invesfito netto (incluso llawiamento).

Si è inoltte ptoceduto ad effettuate un'analisi di sensitività per vedficare la tenuta dei valoti contabili degli awiamenti in ptesenza
di vatiazioni peggiotative delle ptincipali assunzioni.

In particolate, in telazione alllesetcizio chiuso al 31 dicembre 2025:

con rifedmento al segmento ICOP Subsoil un aumento del !7ACC Ero al 20,44Yo, o l'azzettmento del g-rate non
determinetebbero petdite di valote.
con dfedmento al segmento Palingeo un auúento del WACC fino al 16,60oh, o hzzetamento del g-tate non
determinetebbeto petdite di valote.

10.4 Attivitamateriali
La seguente tabella dpota la composizione e la movimentazione della voce "Attività matedali" pet l'esetcizio chiuso al 31
dicembte 2025 e a131 dicembre 2024.

a

a

Terreni e
Febbriceti

Impianti e
macchinari

Attrczzature
induetriali e
commerciali

Immobilizzazioni
in corso e acconti

Migtiorie
eu beni
di terzi

Altri
@ttunni$iaia)

Riclassifiche
Decrernenti
Yuiazione del perimetro di consolidamento
Differeoze cmbi

Totalebeni

11.601 t2s9
Incrementi 1.4;t3 7.36 1.472 4.97s 721
Riclassifiche - 1.017 24 0.143) - 107
Decrementi - (5.521) (99) (89) (5.709)

z.sgs 106@

78.3Ít

5.354
(1.784)
49.W
(4.s4s)

0;
30

(10)

100

(s.3841

336

_ (347)
287 2.925

- (180)

(2.142)
53.517
(4.7%)

Costo etorico el31 dicembrc

Fondo ammortamento 2UA
Ammoramenti
Decrerneoti

(118) (t.034
2.595

(1.001)

90

(110) (350) (8.611)

- 81 2.766
Fondo ammoltemetrto 202A

Ammortamenti
Decrernenti
Differenze cambi

(16.2e8)
7.577

(64s)
292

(13.667)
t.2u

(183)
7

(1.676) 0n)

1.8.+0 7.691
amnofta,mento el31 2ú25

Vdore netto contabile al 10 mtw
m24

7.081 26.M6
8.436

1.531 t.259 256 7n 37.390
t6 L2i;7Valore netto

Velore netto contabile al31 diceobrc 2025 to-4iJ2 90.030 2.62 2.476 u5 4.5m fl0.43s

Ternni e fabbicati

Lavoce pari a Ewo 10.,!02 mkliaia al 31 dicembre2025 (Euo 8.436 migliaia al 31 dicembte2024) si rifedsce pdncipalmente a

costi per la dstruttutazione dell'ex caseîma Lesa a Basiliano, prossima nuova sede della Società.

Imbianti c macchinai

La voce pad a Euro 90.030 migliaia al 31 dicembre 2025 @uro 24.871 mtghua al 31 dicembte 2024) sidfedsce ptincipal-sn1s
a macchinari tiguardanti i settod micotunnel e delle fondazioni speciali.

Attnwtun indta$iali e commeîciali

La voce pati a Ewo 2.662 mtdn^t^ al 31 dicembte 2025 @wo 2.017 mtghua al 31 dicembte 2024) st tifetisce ptincipalnente a

strumenti, appatecchiatute e dispositivi tabzzaiper supportare le attività opetative impiegate nei processi e nelle fasi di
tealizzaziote delle opete.

Innobiliw<ioni in nrso ed mconti
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f4 voce pad a Euro 2.476 mighua al 31 dicembre 2025 @uro 5.086 migliai2 al 31 dicembte 2024) si dfetisce pdncipalmente ad
uria oacchina micotunnel acquistata dalla Società.

AM-Iù

f2 voce pari a Euo 4.520 rntgllLua al 31 dicembte 2025 @uto 1.267 mtglwr al 31 dicembte 2024) si riferisce principalrnsnlg .4
autoveicoli.

10.5 Patecipazioni
I* patteapazioni sono pari ad Euto 11.215 migliaia al 31 dicembte 2025 @uro 11.033 migliaia ed Euo 10.725 migliarr^ 

^l 
31

dicernbte 2024 e alTo gerrrrùo 2024).

Nella seguente tabella è esposta la movimentazione delle partecipazioni intervenuta nell'esetcizio 2024 e 2025 nonché i telativi
dati compatativi.

(nE*nnifuiQ Valorealtogennaio20Z Vadazione
Valore al31

dicembrc 2024
Variazione

Vclorc al31
dicembre 2025

Ínpfese collegate
in altre 10.619 10.8,{4 10.963

DerteciDÀzioil

La vuitazione delle imptese collegate telativa all'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 fa tifetimento pdncipalmente alla
contabiJtzzazione con il metodo del pauimonio netto della società Sant'Anna SPV S.r.l. ed LG Conctete S.t.l..

La, vatizziote delle altre imptese telativa all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2024 fa dferimento pdncipalmente alla
cortablfizzaziore delfair tahe tbnrylt OA dela quota detenuta nella società HHI-A PLT Italy.

Partecibazioni in Mcietà collesate

Nella seguente tabella è esposto il dettaglio di valote di catico e quota di pertinenza del Gruppo delle patecipazioni in società
collegate al 31 dicembte 2025,2024 e al 10 gennaio 2024.

Al31 dicembre lJto gennaio2.OA
m25 m24(nErn nigliaia)

Valore di carico Quota
Valore di

carico Quoa Valore di crrico Quoa
Sant'Anna SPV S.r.l.

Rimati S.c.a.r.L

Microtunnel Marzocco S.c.a.r,l.

Crescerza 3 S.c.a.r.l.

Nicosia Suade S.c.a-t.L

Banchina Edtrea S.c.a"r.l.

LG Concrete S.r.L

Nodo Catarria S.c.a-r.l.

Otavia trionfale S.c.a-r.I.

Udine Stadium S.c.a.r.l.

Acquemar S.c.a-t.I.

Albacina S.c.a-r.L

Molo VII S.c.a-r.I.

Noghere S.c.a-r.I.

Albano Lavori S.c.a.r.l.

Tunnel 64 S.c.a-r.I.

Vddadige Soc. Consortile
Tritone S.c.a.r.l.

Ravano S.c.a-r.I.

tl
9

5

3

67,
2

9

5
J

7

108
,)

t

;
,'

4
a

:

5
J

7

165

2
2

4
,
4
t
I

n
2

19

3

3

57,03o/o 32 57,O3Vo

44,N%
49,94%
31,58Vo

35,ÙU/o

30,00%
20,00%
2i,04%

35,00%
n,00vo
4090%
n,00%
48,33Vo

49,94%
31,58o/o

35,000/0

30,Ou/o

2-0,Wo
?3,040/o

35,00%
n,00%
40,wo
X,OU/O
4,33%
n,00%
23,No/o
38,77o/o

34,0ú/o

70,43%
44%

49,940/o

37,58Vo
35,Wo
30,00%
20,00%
23,04%

zwh

S.c.a.r.l.

Le società colleg,Àte sono valutate con il metodo del pattimonio netto.

Nonostante la Capogtuppo deteoga la quota di maggioranza nella SandAnna SPV S.t.l., alla luce degli accordi contrathrali in
essere con g[ alti soci la Capogtuppo non esercita il contollo sulla società ai sensi dell]IFRS 10.

Ir irnptese collegate singolatmente oon dlevanti hanno fatto tegisttate nelllesercizio chiuso al 31 dicembte 2025 e 2024, tn quota
Gtuppo, un tisultato economico complessivo non signifi.cativo.
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Al 31 dicembrc 2025 e 2024 non esistono lgstrizioni con rifetimento alla capacità delle società collegate di trasfetite fondi
all'entità sotto fotma di dividendi, di rimborsi di ptestiti o di anticipazioni effettuati dall'entità.

Al 31 dicembte 2025 e 2024 r,on ci sono passività potenziali significative telative agli intetessi del guppo nelle società collegate.

Parteci?adoni in alm inpnn

Nella seguente tabella è esposta la movimentazione delle patecipazioni in alte imptese intervenuta nell'esetcizio 2024 e 2025
nonché i telativi dati compatativi.

(nEffi nigliaia) Partecipazioni in altre imprese

Al 10 gen reio 2024 10.619

Valutazione al fair value con effetto a OCI
Incrementi

202

23

Al31 diceobre 2024 10.&t4

Valuazione al fair value con effetto a OCI

Yrnaziore di perimeco

Liquidazioni

70

56

r0
Al31 dicembrc 2025 10.963

I-e patteapazioni in altre imptese, valutate alfair vahe, includono principalmente llinves ' ento nella società HHI-A PLT Itdy
S.t.l., il cui valote al 31 dicembte 2025,2024 e al 1o gennaio 2024 è pati tispettivamente ad Euto 10.700 migliaia, Euto 10.630
mighzrta ed Euo 70.428 rlrtdttaiua,. Di seguito il dettaglio delle partecipazionttn altrc imprese.

AI31 dicembre Al lo genneio Z)24
(nEmnigliaù) 2025 ?,024

Valore di
cerico Quota

Valore di
carico Quota Valore di carico Quoa

HHLA PLT Italy S.r.l.
FVG Cinque S.c.a.r.L in liquidazione
Consorzio Stabile Eteria S.c.a.r.l.
DICOP GMBH in liquidazione
Tl.rìllF c -. .l :- l:^,,:l^-:^--
Civita S.c.a.r.l. in liquidazione
Bancbina Mazzato S. c. a.r.l. (")

Mariano S.c.a.r.l. ia liquidazione
Dog"gg Como S.c.a.r.l. in liquidaziooe
Consorzio stabile CLP in liquidazione
Consorzio Costruttori FVG S.c.a.r.l.
Metrosalemo S,c.a.r.l.
Monteromano S.c,a.r.l.
Geminus cup S.r.l.
6h1s minofi

10.700

72

50

25
lo

18

5

5

5

11,17%

7448%
9,09Vo

100,00%
în 1 10/_

100,00P/o

50,43/o

100,00%

5100%

71,07/o

74,Wo
5,00o/o

10.42810.630 11,llyo
7ZNh
9,09%

100,0tr/o
oa 1 10/-

100,00/o

50,4T/o

100,00%

s4ú%
57,14%

1ùOtr/o

11,020h

u,n%

11,17%
72,48%
9,09%

100,00P/o
ia 4 10/-

50,00%

50,4?/o

100,00%

77,0T/o

t4,wo
;
1

3

;
I

56

6

72

50

25
to

10

5

5

72

50

25
lo

18

5

5

5

5

4
1

1

4
Totale 10.963 L0.w 10.619
(") I4 ?aftcci\<ione in Banchina Ma4lam S.c.ar.I, in acmdo nn gli EIJ-IFRS, à stata cla:ifcata mlh ahft ?artccipadoni nonuîarh h qtota di pmcipa{one pari al

50,4?/0.

10.6 Attività peî imposte anticipate e passività fiscali differite
Le attività pet imposte anticipate di Gtuppo al 31 dicembre 2025 ammontano a Euro 739 mtdnat^ @uto 1.201 rrrtghat^ 

^l 
3l

dicembte 2024 e Euo 145 al 1o gennaio 2024), menae le passività per imposte differite di Gruppo al 31 dicembte 2025
arnmontano a Euto 5.353 migliaia @uro 0 migliaia al 31 dicembte 2024 ed Euro 0 al7" gernùo 2024).

Le attività per imposte anticipate e le passività per imposte diffetite sono compensate quando esiste un dititto legale a compensare
attività e passività fiscali cortenti e quando le imposte diffedte si dfedscono alla medesima giudsdizione fiscale. Le imposte
diffedte atfive sulle perdite úscali riportabili a nuovo sono dconosciute nella misuta in cui il tealizzo dei benefici fiscali attravetso
il manifestatsi di futud imponibili fiscali positivi sia dtenuto probabile.

Nelllesetcizio sono state imputate imposte differite calcolate sulle diffetenze temporanee tta il valote attdbuito ad attività e

passività secondo criteri civilistici ed il valorc attribuito ai 6ni fiscali.

Tali diffetenze sono originate ptevalentemente da scostamenti tta il risultato ptima delle imposte e l'imponibile fiscale, che hanno
otigine in un esetcizio e si annullano in uno o più esercizi successivi.
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Nei prospetti che seguono si ripottano le vadazioni intervenute nel corso degli esetcizi 2025 e 2024 dell^ diffetenza netta tta
attività pet imFoste anticipate e passività pet imposte differite.

(hEm nidiaia) P.úMtò
pd loirg

Vrlutridonc
.tdvitÀ

AfivttÀ
i@tcrh[ c
finFd.'ic

Fondo
avdutado[

c @diti

Pcrditc
utiliablli

Fodtpa
b@cfid.i
dlpedod

Totde Tordc
^!ft

CmporrCrelordo nctto

conto
donodco
Acoonmoti/tilasci a patrimonio

(e3)

183

(14

2t

(4e6)167(242)

762

(s) 49 (4)

consolid@qto

^c@toouati^ilaci 
a conto

*onomico
rlcmonmati/tilaci a patrimonio
nffi
Diffew di tradrzione

1.21

l.n1
(1rs)

8

4.n4

(w
t2tr1

(2e8)

64

2fi

0e)
(24

41

(s)

(133)

1.262

(ó50

(?8)

168

1.780

(76s)

AttieitÀ @tqlrfi,
lometalrt c rnivitl

pcdirlmdru
Vduuionc

rttiviùl

Muginc
lafruaurlt

n
@@c&

Fondi pe
b6cdd d

(e18)
1.310

c/s8)

(el8)
1.310

cr58)

aeÙ

@6)

(ó58)

1.n1
(s12)

TorlcbEmnispù) PPA Ntrc CoDtEr$donc Toalc
.fp6d6d

a conto economico

AcmOnmati/rilasci a conb economico
Acmonmoti/tilasci a pattimonio nm
Diffwadimòzione

08) (50
38

Non dsultano imposte anticipate che non siaoo state iscritte in bilancio al 31 dicembre 2025 a ftonte di perdite pregresse non
2rncotzv'í)izL^te.

10.7 Àttività finanziatie (conenti e non corîenti)
La seguente tabella dporta il dettaglio della voce "Attività frnanz:aie" al 3 1 dicembt e 2025 , 2024 e al l" genmio 2024.

Al31 dicembrc Al10
gennaio

?nu
(nE*n niglhia)

tordo

2

2025 202A

Non corrrnte
Tiroli
Attività finarziade per servizi in concessione
Finanziamenti attivi
Strumenti finanziari derivati attivi

638
772

3.796
t67

642
840

3.728
104

663
992

t.286

Totale 5.373 4.941 4.714
Conentc
Finanziamerrti attivi
Finanziamenti attivi vetso società correlate
Depoúti carzionali

379
4.n2

138

377

3.288
577

729
377

100

2.706
1.026

377Attività finanziarie serqlz! út conces$one

4.8964.3714.209
Toale attivid fi lanzierie 9.582 9.3t2 9.610

Le attività frnanziane pet senizi in concessione fanno dferimento dl'attività frlanziaria generata dalla concessione relativa alla
costruzione e gestione di un'inftasttuttua nel porto di Ttieste, cororta;biJdzz^ta secondo il modello delllattività frîanzi^fl^ previsto
dall'IFRIC 12. L'impotto delliattività iscritta rispecchia il valore atuale dei flussi 8nanziari futud attesi, detetminati secondo i
tetmini contîattuali della concessione.

I titoli fanno dferimento alle quote del fondo comune di inves '-ento immobiliate chiuso denominato "Fondo Housing Sociale
FVG' isctitto zl fair aahe.

I finanziamenti attivi verso società cofielate si tifetiscono a finanziamenti a società consortili funzionali alllopentività di tali
otg rtizzazioîiper lo più costituite pet lacquisizione e I'esecuzione di particolati commesse. Pet maggioti dettagli si timanda alla
Nota 13 -'T.apporti con parti coffelatd'.
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I finanziamenti attivi fanno tifedmento pdncipalmente a un finanziamento concesso alla società I.CO.P. ConsEuction (À4 Sd".
Bhd., società di diritto malese in ptecedenza conftollata dalla Società. Il ctedito frnanziano è stato integralmente estinto nel cotso
dell'esetcinio 2025.

Gli strumenti finanziad dedvati fanno dferi-ento ad un contratto sottoscdtto dal Gruppo pet un derivato di copertua sul tasso

di intetesse di un finanziamento. Il valote nozionale coperto dallo stnrmento eta Euro 3.437 rmighzrta. Lo sEumento aveva come
dat^ scz;denz^ il 31 dicembte 2024. Al 31 dicembte 2025Ia voce fa rifedmento a nuovi sÉumenti frnanziari derivati sottoscritti
con scadenze a lungo termine, a coperhrra del tasso di intetesse e il cui nozionale era complessivarnente pari a Euto 57.673
migliaia.

10.8 Ctediti cornmerciali (corenti e non coîîenti)
La seguente tabella dporta il dettaglio della voce "Crediti cornmerciali" al 31 dicembte 2025,^131 dicembte 2024 e al lo gennaio
2024.

(nEmniglùia) AI3l dicembre Allo gennaio 2024mat 2024
Non corente
Ctediti verso terzi I 8 15

Totale 8 15

Corrente
Crediti verso terzi 153.830 67.042 51.528
Ctediti commerciali vemo so<ietà correlate 80.369 39.658 6.946
Fondo sv"alutazioni crediti (9.654) (5.230) (6.044)

Toale crcditi commercieli 101.478 52.45

Si ritiene che il valote contabile dei crediti commetciali, al netto dei telativi fondi svalutazione, apptossimi ùloto fair aalre.

Per maggioti dettagli in telazione ai cediti commetciali vetso società cortelate si dmanda alla Nota 13 - 'Rapporti con pati
cortelate".

La seguente tabella riporta la movimentazione del fondo svalutazione crediti per gli esercizi chiusi al 31 dicembte 2025 e al3l
dicembte 2024.

(InEmniglùia) Fondo wdutazionc crediti

I

Al10 2024
Accantonemento 1.653

Utilizzi e rilasci del periodo (2.528)
Altre movimentazioni 84
Differenza cambi

Veriazione di petimetro
Accantorumento del periodo
Uttlizzi
Altre movimentazioni
Differerza cambi

3.484
808

(11)

t7
126

Al31 dicembrc 2025

10.9 Altd crediti e attività (conenti e non correnti)
La seguente tabella tiporta il dettaglio della voce "Altti ctediti e attivitÌ' al 31 dicembre 2025,2024 e all" genllLuo 2024.

(InEmnigliaia) Al31 dicembre Atrlo gennzio202.4
2028

9.654

2.AA
Non corente
Altri credid tributari
Ratei e risconti attivi

1.952
1.186

3.781
424

987

Totale 3.ft8 4.m5 987
Corrote
Crediti per fV,{
Altri crediri tribuaii
Ratei e risconti attivi
Acconti e anticipi
Crediti verso dipendenti
Crediti verso istituti di ptevidenza
Altre attività correnti

2n.024
5.791
3.764
2.576

563
27

2.236

4.818
3.613
1.160

567

87
4

1.684

3.357
1.442
1.341
1.009

488
57

294
Toale u.n5 t2.333 10.676
Toale eltri crediti e ettività
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L'incremento degli Altd ctediti e attività cortenti è ptincipalmente ticonducibile all'inctemento dei ctediti pet IVA, il quale tiflette
il significativo ampliamento del volume di acquisti e investimenti effettuati nel pedodo, che ha genetato un'eccedenza d'imposta
recuperabile maggiote dspetto agli esetcizi ptecedenti.

Gli altri qediti tributari fanno dfetimento principalmente a crediti d'imposta ftuibili derivanti da investimenti in beni strumentali
e ctedrti nelllambito del nperbonrc 770o/o.

I tatei e dsconti attivi fanno dferimento ptincipalmente a dsconti attivi su oned per fidejussioni e assicuî^zioni.

10.10 Rimanenze
La seguente tabella riporta il dettaglio della voce 'î.imanenze" al 31 dicembre 2025, al 31 dicenrbte 2024 e all" gennuo 2O24.

(aEmniglioia)
m25 2U24

Al 10 genneio Z)24

sussidiade e di consumo 4.349

Le dtnanenze includono principalrnente matedale dopeta e di consumo presso il centto opetativo di Basiliano e matedali in
giacenza ptesso cantied.

10.11 Attività e passività dedvanti da contratti con i clienti
I valod delle "r\ttività e Passività detivanti da conttatti con i clientil' sono evidenziati nella abella segueúte.

(nEffinigliaù)
Al31 dicembrc Al 10 gennaio 2024

2025 2,04
Attività derivanti da contratti con i clienti
Passività derivanti da contratti con i clienti

65.302 22.044
45.019

16.095
27.515

La seguente tabella espone il dettaglio della voce "Attività derivanti da conúatti con i clientil'

Al31 dicembre
(nEiln niglicia) Al 10 gennaio Z)24

2025 m24
Lavori progressivi
Acconti ricevuti (zu lavod certificati)

ffi,4+
(160.e4e) (144.s43)

contrath:ali
da contretti con i clienti 16.095

Le Attività derivanti da conttatti con i clienti pad a Euro 65.302 migliaia al 31 dicembte 2025 @,uto n.}44mtdn^a al31 dicembte
2024) ifletteprincipalmente la crescita dei volumi produttivi e I'ampliamento del pedmetto di consolidamento conseguente alle

acquisizioni di,{GH negli Stati Uniti e Palingeo in ltalia. Llevoluzione della voce è in linea cont^v^îz^nento dei ptincipali
progetti in corso, tta cui le attività di mictotunneling pet Acquedotto Marcio a Roma, pet TenneT in Getmania, pet la Linea 18

del Gtand Paris Exptess a Padg, per la metto di Ambugo e pet le opere presso il Porto di Tdeste e le commesse negli Stati

Uniti quali le fondazioni pet la SpaceX Launch Station e i data center sulla East Coast.

Si dporta di seguito il dettaglio della voce per area geogtafica:

(InEm nigliaia)
Al31 dicembre

Al 10 gennaio 2024
m25 20u

15.330
677 804

15.491

604
Ametica
Resto delmondo
Toale 65.n2 a2.0u 16.$5

La seguente tabella espone il dettaglio della voce'?assività dedvanti da conttatti con i clientf'

Al31 diccmbrc
(Intunnigliaia) Al 10 geonaio 2024

,A.cconti ricevuti (su lavori certifica$
Anticipazioni contrzttuali

169.959
54.663

30.803
28.239
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La voce pati a Euro 42.239 nigliaura al 31 dicembre 2025 @vo 45.019 migliaia al 31 dicembte 2024) tiflette ptincipalmente la

Presenza di anticipazioni contrattuali legate a nuove aggiudicazioni di coÍunesse, in paticolate nei progetti inftastruttutali e
fondazionali sviluppati in Eutopa e Nord Amedca. Il complessivo decremento della voce è ptincipalmente ticonducibile al
ptogressivo assotbimento delle anticipazioni contrattuali, connesso agli avanzamenti maturati nel cotso dellesetcizio pet alcune
iniziative plutiennali. Nel complesso, la dinamica della posta dsulta coetente con gli schemi contrattuali tipici delle commesse ad
alto contenuto tecnico.

Si dporta di seguito il dettaglio della voce per area geogtafica:

prEmnigliaia)
Al31 dicenbre

Al1o genneio 2)24
m25 2024

1 rie 36.729 43.704 21.515
Resto del mondo 4.107 1.915
America 1.Q3

l0.t2 Ctediti e debiti per imposte coîrenti
La seguente tabella tipota il dettaglio della voce "Ctediti pet imposte cotrentf' al 31 dicembte 2025, al 31 dicembte 2O24 e ù1o
genlrlru.o2024.

AJ5l dic€mble(nEmniglicia) Allogennaio20Z

Ctediti per IRES
Crediti per IRAP

878 734
773

Totde 1il7

La seguente tabella tipota il dettaglio della voce 'Debiti pet imposte cortentil' al 31 dicembre 2025,a131 dicembrc 2024 e ù10
gentuo 2024.

(InEmnigliaia) Al31 dicembre Allo geonaio 202
2025 2na

Debiti per IRES
Debiti per IRAP
Detiti tributari su retiriito estere

4.157
1.222

4.687
7.142
M 57

Totele 5.379 6.313 57

10.13 Disponibilitàliquide
La seguente abella ripota il dettaglio della voce'Disponibilità liquidd' al 31 dicembte 2025,^137 dicembte2024 e al 1" gennaio
2024.

(nEmnighùt) AlSl dicembre Al 10 geonaio 202
2UrS 2frt4

Conti conenti e depositi bancari
Denaro in cassa

83.713
9

71.728
10

a.8u
13

Totele 83.72:2 7t738 a.8n

I depositi bancati sono costituiti da liquidità a visa sui conti corenti bancad. Le disponibilità liquide di cassa comprendono
esclusivamente consistenze fisiche di contante. Non vi sono resttizioni o vincoli sulle disponibilità liquide.

Si timanda allo schema di rcndiconto finanziatio per le vadazioni intervenute nelle disponibilità liquide nel cotso degli esetcizi
in esame.

10.14 Patrimonio netto

Il pattimonio netto al 31 dicembte 2025 ammonta a Euto 745.423 migliaia. Linctemento tegistrato nell'esetcizio 2025 è
pdncipalmente dconducibile agli effetti dell'acquisizione di Palingeo S.p.A.. In particolate, n. 2.736.000 azioni di Palingeo S.p.A.
sono state conferite dal ptecedente azionista dt maggjoxanza di Palingeo, F.L.S. Holding S.t.l. ttamite la sottoscrizione di un
aumento di capitale sooels di ICOP S.p.A. pati a n. 1.728.000 nuove azioni otdinarie ICOP pet 1n conttovalofe complessivo
pati a atca Euo 31.795 migliaia. Tale conttovalote è stato determinato utilizzando come valote dell'azione ICOP il ptezzo di
borsa alla daa di emissione (4 settembte 2025) pan a Euto 18,40.

tr pattimonio netto al 31 dicembre 2024 ammonta a Euro !Q.$!$ migliaia. Llinctemento registrato nelllesetcizio 2024 è

pdncipalmente ticonducibile all'aumento di capitale rcalizzato in occasione della quotazione della Capogruppo sul metcato

54



LCO.P, Società - Bihrcio consolidato al 3l dinnbn 2025

Eutonext Growth Mlan.

I* azion emesse sono intetamente versate e non ptesentano valote nominale,

I,e movimentazioni del patrimonio netto pet gli esercizi chiusi al 31 dicembte2Ù25 e 2024 sono illusttate nell3apposito '?tospetto
delle vadazioni di patdmonio netto consolidato", Írentîe il'?rospetto di conto economico complessivo consolidato" tiporta le
altre componenti del conto economico complessivo di periodo al netto degli effetti 6scali.

Nel cotso dellesercizio chiuso al 31 dicembre 2025 sono stati disttibuiti dividendi per Euro 2.703 rntghua (Euto 1.333 migliaia
nell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024). Si segnala inoltre che in data 20 matzo 2026, tl Consiglio di Amminisuazione ha
proposto la disttibuzione di un dividendo pad a Euto 0,14 pet ciascuna azionein citcolazione, per un anrmontate complessivo
di Euto 4.449 mtghua. Tale proposta è stata formulata successivamente dla chiusuta dell'esercizio e ptima dell'autodzzazione
alla pubblicazione del presente bilancio.

Capitah nciale

Di seguito si depiloga la composizione del capitale sociale della Capogtuppo al 31 dicembte 2025,2024 e al 10 geonaio 2024.

(nEmnigliaia) Al31 dicembre Al 10 gennaiq !624
2025 nzA

Azioni ordinade
Price Adiustrnent Shates

31.778 n.$4
2.416

25.000

Totale 3,.778 30.050 25.000

Le Ptice Adjustment Shates (PAS) sono azioni speciali con dititto di voto e dividendo, non ttasfetibili fino dla convetsione. Nel
corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembrc 2025,1e PAS sono state intetamente convertite in azioni otdinade, pet effetto del
taggiungimento degli obiettivi di EBITDA 2024.

Nnna di nnto ennomin com?lesdao

La dserya di conto economico complessivo, pad a negativi Euto 6.996 migliaia, negativi Euto 896 migliaia e negativi Euto 563
migliaia rispettivamente al 31 dicembxe 2025,2024 e allo gennaio 2024 include:

r !a dsep. e .li t:ad':zione da conre*ione dei bilanci irn valuta estera
o la dserva di copetua dei flussi finanziari attesi
r la dserva di valutazione al fait value through OCI della partecipazione in HHI-A PLT Italy Sd
o la dserva dtatttaÈzzazione petipiani a benefici definiti.

Aitn ùene

Le altre tiserve, pad a Euto 24.526 lmldnata, Euto 8.361 migliaia e Euro g.!(l migliai2 tispettivamente al 31 dicembte 2025,2024
e al 1o gennaio 2024 includono priacipalmsnls;

o la dserva da pdma adozione degli EU-IFRS pad a Euro 1.267 mghua al 31 dicembte 2025,2024 e allo gannaio 2024
o la dsewa straotdinaria pad a Euo 4.461 mlg]utat^ al 31 dicembre 2025 e Euto 4.439 m\bna d.2024 e ù7o gennarro 2024
o la dserva legale pari a Euo l.(i'l miglìnia al 31 dicembte 2025 eF;uco 1.627 miglìxia 2024 e ù1" genruo 2024

Si segnala che nel 2024 e nel 2025 , sono stati accantonati dspettivamente Euto 232 mlryllllt^ e Ewo 37 4 mighua nelle Altte dserye

pet il Performance Shate Plan 2024 (di seguito il "PSP ?M" o il "Piano'). Nel corso del 2025 sono state esercitate 94.400
opzion:, portando a una ticlassifica di Euto 518 migliaia dalle Altre dserve 

"gh 
Utili potati a nuovo. Inoltte, gtazie all'incasso

delprezzo di esetcizio nel2025,le Altte dserve hanno registtato un aumento di Euro 94 migliaia.

Paîrimonio netîo aîtibùbib alle minoranze

La tabella che segne dporta il dettaglio del patdmonio netto di terzi al 31 dicembte 2025,2024 e ù7" gennaio 2024:

(nErn nigliaia) Al lo gennaio Z)24

Capitale sociale e riserve
Utile/Perdita d'esercizio

459412
776

1.108

Toale
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10.15 Passività finanziarie (corenti e non coîîenti)
Latabella che segue riporta il prospetto di dettaglio delle passività frnznzizne al 31 dicembre 2025,2024 e allo genraro 2024.

@Emnigliaia)
Al31 dicembre

Al 10 gennriq 2924NE m24

PaseivitÀ firanzisrie non corenti
Debiti verso banche 109.049 29.524 31.479
Debiti verso altri finanziatori 7.976 - 981
Obbligazione Banca Sella - 1.107 3.309
Sm'-mti finonziari daristi nacci"i - flî
Totele pagsMtà fip.nziarie non corcnti 11?.025 :10.714 35.?68
PaecMtà fi nanzierie corenti
Debiti verso banche 93.384 21.960 22.168
Passivitàper corrispettivi differiti 18.301

Debitiverso alci finanzierori 1.674 1.550
Obbligazione Banca Sella - 2.n2 3.297
Debiti fina44i4ri veso parti correlate 28
Totde finanziarie corenti 25.7t2 2l..693

23A,38/.

Dehiri aero bancbe

Nella tabella che segue, è riportato il dettaglio dei debiti vetso banche.

&tEmnigliaia)
Al31 dicembre

202,5 m24
Al lo genneio Z)24

Non corrente Corrcnte Non corrente Corrente Non corrcnte Corrente
Peoples Bank Eq. Loan AGH I
Peoples Bank Eq. Loan AGH 2
Peoples BankEq. IoanAGH 3
Peoples BankEq. LoanAGH 4
EagleBank-LB24,{GH
SunTrust-Exc/Drill/Pump
BMOHanis Eq. Loan
Peoples Bank Eq. Loan AGH 5
Peoples Bank Eq. l,oan AGH 6
Peoples Eq Loan 0068 AGH
D^^-l^^ a^-l- t- T ^^- ^ ^U 

t. r'dr f rvrr f

Cox Chevy GM Financial Loan
Mullinax Ford 250 Loan
Hendrick Chevy GM Financial
Peoples Bank Loan-1601 AGH
Peoples Bank Eq. IoanAGH 8

Finanziamento BPM N. ,1886613

Mutuo INTESA N. 7017n)8:l 6
Finanziamento BCC BS N.1062359
Finanziamento CREDEM N. 7563530
Finanziamento MPS N. 0994148952
Finanziamento INTESA N.08804,10000
Finanziamento BPM N. 05657541
Finanziamento INTESA N. 110500
Finanziamento INTESA N.
1018981497
Mutuo BPER N. 5444818
Finanziamento MPS N. 0994387912
Finanziamento INTESA N.21 6080
Mutuo BPM 2
Anticipi
Mutuo Iccrea 2
Mutuo in pool agosto 2024
Mutuo Mediocredito 2
Mutuo Credifriuli
Mutuo Fucino
Mutno in pool Germato 2021
Mutuo PdmaCassa
Mutuo Gvidale 2
MutuoMCC 3

Mutuo Banca Popolare dell'Alto Adige
Mutuo Banca 360
Mutr:o Valsabbina
Mutuo Intesa Sanpaolo Mcrolog
Mutuo Mediocredito 3
Munro Gvidale
MutuoMCC 1

Mutuo Iccrea e Mediocredito

775

t7
2.566

450

,l

43
96

to:

81;
1.998

1.684

282
)1)
152

1.055
79

87

111

262
672
123

11

9

lt
1.476

108

103

329
229

36
130

96

2Q
250

431

630
628
579

54.959
6.875 2.500

8.277
1.250

702
178
707-

89

611

2.223
499

9

5?S

3.750
5.000
2.249
2.725
2.743
1.125
1.035

824
t.167
7.135

547

500
357

1.125
1.017
1.081

667

385
1.506

333
324
502
367
351
262

5.000

2.754
2.624

2250
2.O52
1.903
1.833
1.519

7.075

563
575

1.46
1.000

1.062
667

364_

515
354
697
7021.

747
605
357
262

1.000
680
244
244

$;
744

347
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MutuoCredm2
MutuoBCC Tavema
MutuoBCC Financing
Mutuo Banca Etica
MutuoMCC 2
Mutuo Banca Ter
MuEro Intesa Sanpaolo
MutuoBancaTer 2
MutuoCDP
Mutuo Credem 1

MutuoBPM 1

Mutr-ro lntesa Sanpaolo 2025
Mutuo Ctédit Agric ole ?-0?5

Mutr:o Morrte dei Paschi di Siena 2025
Mutuo Facility 2025

MutuoBCC Financing
Mutrro Monte dei Paschi di Siena 2025 2
Mutuo Cividale 2025
MutuoBanca diUdne2f25
Scoperti di conto corente
Carte di credito

33

2l.5
104
92
46

t:

255
104

92
77
78

2.188
2.188
2.500

252
769
775
42

390
81

1.250
1.563
t.250

737
1.2502.188

2.517
1.342

88.406 72.704

10.000
1.626

807

476
714

Costo ammortizzato _ 11.358) 1649) (65) (46) (92) (43)

D.524 Zl.960 31.478 2f2.X8

Al 31 dicembte 2025,2024 e al lo gennaio 2024 rlfair ulue dei debiti verso banche approssima il relativo valote di iscrizione al
costo aÍrmoffizzato.

Di seguito vengono descritte le principali infotmazioni dei debiti vetso banche relativi al 31 dicembte 2024 e ú 10 gennaio 2024.

MúnoBCCFhancing

Nel cotso del 2013 la Società ha stipulato con BCC Financing un contratto di finanziamento pet un importo complessivo pari
ad Euro 1.500 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 30 giugno 2025. n contratto ptevede * 22 tate semesttali
posticipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel periodo di dfetimento. Il tasso di
interesse è variabile e coftisponde alllEudbot a 6 mesi maggiorato di uno spread dello 4To, con llapplicazione di unparminimo
pan al4,\oh.

Múao Banca Etica

In data 29 settembte 20161^ Società ha stipulato con Banca Etica un contratto di finanziamento per un impofio comPlessivo
pari ad Euro 380 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 29 settembte2026.Il contratto ptevede o,. 120 tate mensili
posticipate di dmborso della quota capitale del finanziamento più lìntetesse maturato nel periodo di dfed-ento a pattite dal
dall'inizio del contatto sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e corrisponde all'Eutibot a 3 mesi maggiorato
di uno spread dello 3,9oó. Il finanziamento è stato timborsato al 31 dicembrc 2025.

Si segrala che nel corso dellesercizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di dmbotso anticipato
volontado ptevista dal regolamento del mutuo.

Msno Mediomdiîo i

Nel cotso dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2077 l^ Società ha stipulato con Mediocredito un conttatto di finanziamento pet
un impoto complessivo pati ad Euto 4.220 mfuliaia. Lt scrdenzt del finanziamento è fissata al 1o gennaio 2026. n conttatto
ptevede un petiodo di pteammortamento (fino al 17 aptile 2021) e successivarnente n. 16 tate trimestrale posticipate di timbotso
della quota capitale del fi11anzldnsn1e più l'interesse matuato nel periodo di dferimento a patLe dal dall'inizio del contntto
sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cotrisponde alll8O% dell'Eutibot a 6 mesi, con un tasso di intetesse

minimo pati al 0,85%. Il tasso è agevolato tramite concessione da pate del fondo di totazione per iniziative economiche.

Múto BancaTer

In data 28 dicembte 20181a Società ha stipulato con Banca Tet un cotrtratto di finanziamento pet un impoto complessivo pati
ad Euro 1.500 migliaia.La scadenza del finanziamento è fissata al 2 gennaio 2024.n contratto ptevede n.20 tate mensili
posúcipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel petiodo di dfedmento. Il tasso di
interesse è vadabile e cotdsponde alllEutibot a 3 mesi maggiotato di uno spread dello 1,50ó.

Matuo Mediomdito 2

In data 30 gennaio 2079 l^ Società ha stipulato con Mediocredito un contratto di finanziamento per un importo complessivo

607

2.975
1.693

8490
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pati ad Euro 5.775 -iCli^i". La scaderza del finanziamento è fissata al 10 gennaio 2030. n contratto prevede n. 20 tate semes6ali
posticipate di rimborso della quota capiale del finanziamento più l'intetesse maturato nel periodo di tifedmento a pattite dal
dall'inizio del conúatto sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è variabile e cordsponde 

^1180% 
dell'Euribot a 6 mesi, con

uri tasso di intetesse minimo pati al 0,85%. Il tasso è agevolato tamite concessione da patte del fondo di totazione pet iniziative
econorniche.

MutiloCnùm'l

In data 29 maggjo 2020ta Società ha stipulato con Credem un contratto di finanziamento pet un impots se-Flessivo pati ad
Euto 1.000 migliaia. Lasczdenzadel finanziamento è fissata al 30 apnle2024. Il conttatto ptevede n. 8 tate semesttali posticipate
di dmborso della quota capitale del finanziamento più I'intetesse maturato nel periodo di riferimento. Il tasso di intetesse è
vadabile e corrisponde alllEudbot a 6 mesi maggiotato di uno sptead dello 2p5o/o.

MtatuoBPM I

In data 9 novembte 2020 lo, Società ha stipulato con BPM un conftatto di finanziamento per un importo complessivo pad ad
Euro 5.000 migliaia. La scadaza, del finanziamento è fissata al 30 settembte 2029. n contratto ptevede un petiodo di
pteîmrnoframento (dal 10 novembte 2021 

^130 
settembte 2022) e successivamente n. 16 mte himesttali posticipate di timbotso

della quota capitale del finanziamento più fintetesse maturato nel petiodo di tifetimento a partire dal 1o ottobte 2022 sino alta
data di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cordsponde alllEutibot a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 1,4o/o.

Il finanziamento è assistito da gatanzn rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2024b Società si è awalsa della facoltà di dmborso anticipato
volontario prevista dal tegolamento del mutuo.

Múro Intan Sanpaolo

In data 17 novembte 2020 la Società ha stipulato con Intesa Sanpaolo un contratto di finanziamento pet trn importo complessivo
pati ad Ewo 5.QQQ migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 30 settembte 2026.n conttatto pfevede n. 8 tate ftimestrali
di pteammortamento e successivamente n. 16 tate ttimesttali posticipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più
l'intetesse maturato nel periodo di tifedmento. Il tasso di intetesse è fisso e cordsponde a 7,135o/o.

Il finanziamento è assistito da gatanzn rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso delllesercizio chiuso al 31 dicembte 2024 \a Società si è awalsa della facoltà di rimbotso anticipato
volontatio ptevista dal rcgolamento del mutuo.

Múro BancaTer 2

In data 30 dicembre 2020ta Società ha stipulato con Banca Ter un contratto di finanziamento per rur impoto complessivo pad
ad Euto 5.000 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 30 settembte 2028.11 contratto ptevede n. 8 tate trimestali di
pîeammortamento e successivamente n. 24 ra;te rri-estrali posticipate di timbotso della quota capitale del finaoziamento più
l'intetesse matuîato nel pedodo di rifetimento apattite dal 1o ottobte2022 sino alla data di scadenza. Il tasso di interesse è

variabile e corrisponde alllEutibor a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 7,45o/o.

Il finanziamento è assistito da gatznzia tilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso delPesetcizio chiuso al 31 dicembte2024 la Società si è awalsa della facoltà di dmbotso anticipato
volontado ptevista dal tegolamento del mutuo.

Mtno BCCTaaena

In data 27 gennaio 2021la Socieà ha stipulato con BCC un contratto di finanziamento pet un importo complessivo pad ad Euo
500 migliaia. La scaderza del finanziamento è fissata al 27 luglio 2025. Il contratto ptevede n. 6 tate mensili di preammortamento
e successivamente n. 38 tate mensili posticipate di rimbotso della quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel
periodo di dfetimento a partire dal 27 agosto 2022 sno alla datz di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cortisponde
all'Euribor a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 2,8o/o.

Mrtuo in polgnnaio 2021

In data 27 gennaio 2O2l la Società ha stipulato con vn pool dt banche finaoziatdci un contratto di finanziaurento per un imForto
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complessivo pati ad Euro 4.500 migliaix. La scadetzr del finanziamento è fissata al 31 dicembre 2026'Il contratto ptevede n. 8
rate trimestrali di pteammofiamento (dal 3l marzo 2027 Eno al 31 dicembrc 2022) e successivameúte n. 76 ra,te tdmestrali
posticipate di timborso della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel petiodo di tifetimento a parite dal 1o

gennaio 2023 sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è fisso e cortisponde 
^1t7,5o/o.

Il finanziamento è assistito da garanzia rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso dell'esercizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di dmbotso anticipato
volontario ptevista dal regolamento del mutuo.

Mutuo lc6r7a e Mediomdito

In data 3 mano 20271a Società ha stipulato con Medioctedito e Icctea un conttatto di finanziamento pet un impoto complessivo
pati ad Euro 5.500 migliaia. Lr scadenzz del finanziamento è fissata al 28 febbraio zD2s.Ilcontratto ptevede n. 6 tate mensili di
preammortamento e successivamente n. 42 tate mensili posticipate di rimborso della quota capitale del finanziamento più
I'intetesse maturato nel pedodo di tifedmento a patirc dal 1o settembte 2027 sino alla data di scadenza. Il tasso di interesse è

variabile e conisponde all'Eudbot a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,25%o.

Milttao CDP

In data 9 matzo 20271^ Società ha stipulato con CDP un contatto di finanziamento pet un importo complessivo pari ad Euto
5.000 migliaia. La sczdenza del finanziamento è fissata al 31 dicembte 2026. Il conttatto prevede n.7 tate timesftali di
preammortamento e successivamente n. 72 tate tdmesttali posticipate di dmbotso della quota capitale del finanziamento più
I'intetesse maturato nel pedodo di tiferimento a partire dal 1o gennaio 2023 stno zlla data di scadenza. Il tasso di intetesse è

vadabile e corrisponde allEudbot a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 0,8370.

Il finanziamento è assistito da guarzia tilasciata da SACE S.p.A.

Il conúatto telativo al finanziamento definisce quali vincoli di carattete finanziado, il tispetto, a livello consolidato, a tutte le date

di:

rur rapporto massimo tra indebitamento finanziario netto ed EBITDA proforma, come definito conttattualmente, di
3,0'

un nppotto massimo ta indebitamento finanziario netto e pattimonio netto di 2.

Si segnala che nel cotso delfesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 la Società si è awalsa della facoltà di dmbotso anticipato
volontado ptevista dal tegolamsrils del mutuo.

MúrcPimaCarsa

In data 29 luglio 20211^ Società ha stipulato con PdmaCassa Ctedito Coopetativo ufl conftatto di finanziamento per un importo
complessivo pad ad Euto 5.000 -tCli"i". La scadenza del finanziamento è fissata al 29 luglio 2026.n conúatto ptevede una tata
di pteammortamento (dal 29 luglio 202L al31 dicembre 2027) e successivamente n. 10 rate semesttali posticipate di dmbotso
della quota capitale del finanziamento più llintetesse maturato nel petiodo di tifed-ento a patirc dall'inizio del contratto sino
aIIa data di scadenza. Il tasso di intetesse è fisso e cottisponde ùl'1,75o/o.

Si segnala che nel cotso delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di timborso anticipato
volontatio prevista dal regolamento del mutuo.

Múto Cividale

In data 13 settembte 2021 la Società ha stipulato con Banca di Cividale un conttatto di finanziamento pet un importo complessivo
pati ad Ewo 1.250 migliaia. La scadenza del fioanziamento è fissata al 31 agosto 2026.fl, contratto ptevede n. 18 tate mensili di
preammortamento (dal 30 settembte 2021 

^l28 
febbtaio 2023) e successivamente r. 42 rate semesftali posticipate di rimborso

della quota capitale del finanziamento più liintetesse mahrrÀto nel petiodo di tifetimento a patite dal 1o marzo 2023 suoro dla
data di scadenza.Il tasso di interesse è variabile e corrisponde all'Euribot a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 7,75o/o.

Si segnala che nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di rimbotso anticipato
volontado ptevista dal tegolamento del mutuo.

a

o

Mtno Ciuiùh 2
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In data 19 ottobte 2027l^ Società ha stipulato con Banca di Cividale un contratto di finanziamento pet un importo complessivo
pati ad Euo 3.750 -tgli"i". La scadenza del finaúziamento è fissata al 30 settembre 2026.Ilcontatto ptevede n. 18 tate mensili
di preammofiamento (dal 31 ottobre 2027 al 37 maao 2023) e successivamente n. 42 tate semesttali posticipate di dmbotso
della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel periodo di dfedmento a pafrire dal 1o apde 2023 sino alla data
di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e corrisponde alllEutibor a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 7,75o/o.

Si segnala che nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembrc 2025 la Società si è awalsa della facoltà di timbotso anticipato
volontado ptevista dal tegolamento del mutuo.

Mlîso Cnfum 2

In data 22 novembte 2021 l^ Società ha stipulato con Ctedem ufl conttatto di finanziamento per un importo complessivo pari
ad Euto 1.000 migliaia.La scadenza del finanziamento è fissata al 22 novembte 2025.Il conttatto ptevede n. 16 tate tdmestrali
posticipate di dmbotso della quota capitale del finanziamento più finteresse maturato nel pedodo di rifetimento. Il tasso di
interesse è fisso e cordsponde a7,25o/o.

MiltaoMCC I

In data 23 febbtuo 20221a Società ha stipulato con Medioctedito un contmtto di finxa2iamsnto per un importo complessivo
pad ad E;lur.o 1.720 migliaia. Lz scadenza del 6nanziamento è fissata al 4 aptile 2025.n contratto ptevede n 2tate semesttali di
Pteammortaúento (dal 5 apdle 2022 

^14 
ottobte 2022) e successivamente n. 10 tate tdmesttali posticipate di dmbotso della

quota capitde del finanziamento più I'intetesse maturato nel periodo di tiferimento a patfue dal 1o gennaio 2023 stno alla data
di scadenza. Il tasso di intetesse è vatiabile e conisponde all'Euribot a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,9oó.

Mtuo MCC 2

In data 23 febbtuo 2022la Società ha stipulato con Medioctedito un contntto di finanziamento per rur importo complessivo
pad ad Euro 780 migliaia. La scadenza dsl finanziamento è fissata al 3l mzLtzo 2025. n contratto prevede n. 2 rate di
pteammoframento (dal 24 febbruo 2022 a130 settembre 2022) e successivamente n. 10 tate tdmestrali posticipate di dmborso
della quota capitale del finanziamento più I'intetesse maturato nel petiodo di tifetimento a partire dal 31 dicembte 2022 sino alla
data di scadenza. Il tasso di interesse è vadabile e cordsponde alllEutibot a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,9oó.

Il finanziamento è assistito da g1rtanzia rilasciata da SACE S.p.A.

Mttuo Icma 2

In data 18 gennaio 2023 l^ Società ha stipulato con Iccrea un contratto di finanziamento per un importo complessivo pati ad
Euro 5.000 mtgliaia. La scadenzz del finanziamento è fissata al 31 dicembte 2028. n contratto ptevede un petiodo di
pteammofiamento (dal 20 gennaio 2023 

^l31 
dicembte 2024) e successivamente n. 16 tate tdmestrali posticipate di rimbotso

della quota capitale del finnnziamento più l'intetesse úaturato nel petiodo di tiferimento a patLe dal 1" gennaio 2025 sino alla
data di scadenza. Il tasso di intetesse è fisso per il periodo di preammortamento, pad 

^l 
4,l3oh e variabile pet il petiodo di

rmmoîtamento, pari allEuribot a 12 mesi magiorato di uno sptead dello 1,800ó.

Si segnala che nel cotso delllesetcizio chiuso al 31 dicernbte2025 la Società si è awalsa della facoltà di dmbotso anticipato
volontad.o prevista dal tegolamento del mutuo.

Mrno Cndifrirli

In data 15 giugno 20231^ Società ha stipulato con Cteclifriuli un contratto di finanziamento per un importo complessivo pati ad
Euto 3.000 migliaia. La scadenzz del Enanziamento è fissata al 3l matzo 2030. n contatto ptevede un periodo di
Pteammortamento (dal 16 giugno 2023 

^l3l 
lrrruzo 2024) e successivamente n.24 rate tdmesúali posticipate di dmbotso della

quota capitale del finanziamento più l'intetesse matuîato nel petiodo di tiferimento a patire dal 1o aprile 2024 sno alla data di
scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cottisponde all'Eudbot a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 1,50%.

Il finanziamento è assistito da gaaaria tilasciata da SACE S.p.a.

Si segnala che nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di timbotso anticipato
volontario ptevista dal rcgolamento del mutuo.

Múrc Banca Popolan fullAho Adigt

In data 8 agosto 2023l^ Società ha stipulato con Banca Popolate dell'Alto Adige un contratto di fnanziamento per ulr impoto
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comPlessivo pati ad Euto 2.000 miglial2. La scadenza del finar"iamento è fissata al 8 agosto zl2&.Ilcontfatto pfevede n. 3 rate
di prerunmortamento (dal 5 aptile 2022 

^14 
ottobte 2022) e successivarrìente n. 10 tate ttimestrali posticipate di timbotso della

quota caPitale del finanziamento più l'iatetesse maturato nel pedodo di tifedmento a patite dal 1o gennaio 2023 srrao alla data
di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cotdsponde all'Eudbot a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 1,75%.

Si seguala che nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 la Società si è awalsa della facoltà di dmbotso antìcipato
volontado ptevista dal rcgolamento del mutuo.

MrwoMCC 3

In data 14 dicembte 2023 l^ Società ha stipulato con Medioctedito un contatto di finanziamento per un importo complessivo
pm ad Euto 2.500 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 30 settembte 2027.I1 conttatto ptevede un periodo di
prearnmortamento (dal 15 dicembte 2023 

^l31 
dicembte 2023) e successivamente n. 15 tate ttimestrali posticipate di dmborso

della quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel pedodo di dfetimento a patire dal 1o gennaio 2024 srno alla
data di scadenza. Il tasso di interesse è variabile e cotdsponde alllEuribot a 12 mesi maggiorato di uno spread dello 1,707o.

Il Enanziamento è assistito da gatarwia rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso delllesercizio cbiuso al 31 dicembte 2025 l^ Società si è awalsa della facoltà di dmbotso anticipato
volontatio ptevista dal rcgolamento del mutuo.

Múro Valrabbina

In data 11 gennaio 20241a Società ha stipulato con Valsabbina uri contratto di finanziamento per uo importo complessivo pari
ad Euto 1.500 migliaia. La scaderzz del finanziamento è fissata al 31 dicembte 2028. Il conttatto prevede un pedodo di
prearrunortamento (dal 12 gennaio 2024 

^l30 
giugno 2024) e successivamente n. 18 tate t'i-esttali posticipate di dmbotso della

quota capitale del finaoziamento più fintetesse maturato nel petiodo di dfedmento a pattite dal 1o luglio 2024 sno alla data di
scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cotdsponde all'Eudbor a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 2oh.

Il finanziamento è assistito da gataub rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel corso dell'esercizio chiuso al 31 dicembrc 2025 la Società si è awalsa della facohà di dmbotso anticipato
volontatio ptevista dal regolamento del mutuo.

Miltuo Fracino

In data 17 gennaio 20241a Società ha stipulato con Fucino un contratto di finanziamento per un importo complessivo pari ad
Ewo 2.500 migliaia. La scadenzz del finanziamento è fissata al 31 dicembrc 2028. Il conttatto ptevede un petiodo di
Pteammortamento (dal 18 gennaio 2024 

^130 
giugno 2025) e successivamente n. 14 tate tdmestrali posticipate di rimbotso della

quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel petiodo di dfedmento a patire dal 1'luglio 2025 sino alla data di
scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cordsponde alPEutibot a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 2o/o.

Il finanziamento è assisúto dz gatanzia tilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso delllesetcizio chiuso al 31 dicembrc 2025 la Società si è awalsa della facoltà di rimborso anticipato
volontatio ptevista dal tegola-sile del mutuo.

Mstuo BPM 2

In dúa 7 agosto 20241a Società ha stipulato con BPM un contratto di finanziamento per un importo complessivo pati ad Euto
10.000 migliù. La sctdenza del finanziamento è fissata al 30 settembte 2028. Il contratto ptevede un petiodo di
ptearnmortamento (dal 8 agosto 2024 

^130 
settembte 2024) e successivamente n. 16 tate tdmestrali posticipate di rimborso della

quota capitale del finanziamento più l'intefesse matufato nel periodo di riferimento a partfue dal 10 ottobte 2024 srno alla data di
scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cotrisponde alllEudbor a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,15%.

Il contratto definisce quali vincoli di catattete Enanziaào,il tispetto, a livello consolidato, del mpporto tta posizione frnanziarna
netta ed EBITDA, come definiti conttattuaknente, non supedore a 2,5 alla data di ogni relazione finanziaàa duante la duraa
del presente contfatto.

Si segnala che nel cotso delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di timbotso anticipato
volontado prevista dal tegolamento del mutuo.
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Mutn in pool ag.rto 2024

In data 8 agosto 2024 la Società ha stipulato con un pool dr banche finanziattici un contratto di finanziamento per rur importo
complessivo pad ad Euto 5.000 -bli"i".La scadenza del finaoziamento è fissata al 30 giugno 2027.n conftatto ptevede un
petiodo di pteammortamento (dal 9 agosto 2024 frno al 31 dicembre 2025) e successivamente n. 6 tate tdmestrali posticipate di
dmborso della quota capitale del finanziamento più linteresse maturato nel pedodo di dfed-ento a partire dal 1o gennaio 2025
sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cordsponde all'Eutibot a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello O,95o ,

Matuo Banca 360

In data 20 settembre 2024b Società ha stipulato con Banca 360 un contratto di finanziamento per rur importo complessivo pari
ad Euro 2.000 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 20 settembte 2025. Il conttatto ptevede * 12 ttte mensili
posticipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel periodo di rifetimento. Il tasso di
interesse è vatiabile e cottisponde all'Eutibot a 6 mesi maggiotato di uno spread dello 0,15%o.

Mùn Inîesa Sanpaob Micmbg

In data 31 ottobte 2024 Mictolog S.t.l. ha stipulato con Intesa Sanpaolo uri contatto di finanziamento per uri irnpoto
complessivo pati ad Euto 1.000 migliaia. La, sczdenza del finanziamento è fissata al 31 ottobte 2027.n contratto prevede n. 6
rate semesúali di timbotso della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel pedodo di dferimento a patite dal
30/04 2025 sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse annuale è vadabile e cortisponde alllEutibot a 6 mesi maggiotato di
uno sptead del 1,00%.

lals fr^ îzienento è stato erogato utilizzando la prowista di liquidità messa a disposizione da Cassa Depositi e Ptestiti
nelllambito del Piano Strategico 2022-2024 di tafforzamento dell'attività di promozione dell'accesso al ctedito delle PMI e delle
Md-Cap italiane. Nel conttatto sono ptesenti clausole specifiche dedvanti da tale ptowista fomita da CDP a Intesa Sanpaolo.

Il conttatto relativo al conftatto di finanziamento definisce quali vincoli di catattete frnatlziarto, il tispetto, a livello di bilancio
d'esetcizio di Mcrolog S.t.l., di:

o un îapporto tra matgine operativo lotdo e oned finanziad maggiote o uguale a 8,00;
. un rapporto massimo tra posizione frnanziasa oetta e matgine opetativo lotdo di 3,00;
. rrn r46h^d^ 

-^..:-^ 
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e di 2,00 pet il bilancio d'esetcizio 
^137/12/2026.

Il rispetto dei vincoli finanzialiver::à, calcolato ad ogni data di chiuswa del bilancio d'esercizio di Mctolog S.t.l., fino alla scadenza
del conttatto di finanziamento.

Di seguito vengono desctitti le pdncipali infotmazioni relative debiti vetso banche sottoscdtti nel cotso del2025 e delle nuove
società incluse nel petimetro di consolidamento.

Mún Inhsa Sanpaoh 2025

In data 24 gSugno 2025la Società ha stipulato con Intesa Sanpaolo un contatto di finanziamento per u:r impoto complessivo
pati ad Euro 5.000 -lCli"i". La scadenza del finanziamento è fissata al 20 settembte 2026.Il contatto ptevede r. 72 rarte mensili
posticipate di dmborso della quota capitale del finanziamento più l'interesse matuîato nel petiodo di tifedmento. Il tasso di
interesse è vatiabile e comisponde alllEuribor 360 a I mese magg'iotato di uno sptead dello 0,75oh.

Mrtuo Monîe dei Parclti di Siena 2025

In data 26 giugno 2025 l^ Società ha stipulato con Monte dei Paschi di Siena un contratto di finanziamento peî srr imForto
comPlessivo pari ad Euro 8.000 migliaia. La scaderzt del finanziamento è fissata al 31 dicembre 2025 Il contratto ptevede n.6
rate mensili. Il tasso di intetesse è vadabile e cordsponde all'Eudbor a 1 mese maggiotato di uno sptead dello 0,75%.

Milrc CníditAgrinh 2025

In data 25 giugno 2025 la Società ha stipulato con Cédit Agricole un contratto di finanziamento per un importo complessivo
pati ad Euo 2.000 migliaia. La scrdenza del finanziamento è fissata al 25 dicembte 2026.n contratto ptevede n.3 rate semestrali
posticipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più llintetesse maturato nel petiodo di tifedmento a parite sino
alla d*a di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e corisponde all'Eutibor a 6 mesi maggiotato di uno sptead dello 0,58%.

Mttuo Ciaidale 2025
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In data 10 settembte 2025 b Società ha stipulato con Cividale un contatto di finanziamento pet un impoto complessivo pad
ad Euto 5.000 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 30 settembte 2028. n contÌatto ptevede una tata di
pîearrrmortamento e n.36 rate mensili posticipate di rimborso della quota capitale del finanziamento più l'intetesse matutato nel
pedodo di tiferimento dal 31 ottobte 2025 sino dla da:ra di scadenza. Il tasso di intetesse è vatiabile e cortisponde all'Eudbot a
3 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,37o.

Il contratto relativo al conttatto di finanziamento definisce quali vincoli di catattere frnanziano, il rispetto, a livello consolidato,
di:

. lrn rapporto massimo tta indebitamento finanziatio netto ed EBITDA di 3,00;

. un rappotto massimo tta indebitameals frîraraiati.o netto e patrimonio netto di 2,00.

Il rispetto del vincolo finanziado vertà calcolato ad oggi data di chiusua del Bilancio Consolidato, 6no alla scadenza del contratto
di finaoziamento.

Muno Facilia 2025

In data 24 marz,o 20251a, Società ha sottoscdtto conunpool dibanche un contratto di finanziamento pet un valote totale di Euto
105.000 migliaia. Il contratto di finanziamento è diviso in due linee:

Facility A: Euro 65.000 migtaia;
Facility B: Euto 40.000 migliaia.

La pnma linea di ctedito è stata usata esclusivamente per finanziatie l3acquisizione di AGH. La scadenza è il 31 dicembte 2030.
Il conttatto prevede *2 rate di pteammortamento e n.10 tate semesttali posticipate di timbotso della quota capitale del
finanziamento più l'intetesse matuato nel periodo di dferimento dal 1o luglio 2025 sno alla data di scaderza.Il tasso di intetesse
è vadabile e cortisponde alllEuribot a 3 mesi maggiorato di uno sptead pad al:

. 2,75oh se il tapporto tta I'indebitamento finanziario netto e I'EBITDA ptofotma, come descdtto contrattualmente, è

maggiote ougualea2p5;
. 2,5yo se il rappotto ta l'indebitamento frnarziarro netto e IEBITDA profor-a, come descdtto contrattualnente, è

compreso ttal,7S e2p5;
o ) )1o/^ ca il tannnl+a tra l'inÀaLita--n+^ f,-o-ziori^ 6atr^ . I'FRITTIA nr f^rmo .^-a Àecreit+n rnnftaffrralmenfa À44v.-!v, v

compteso ta7p5 e7,75;
. 2,00o/o se il tapporto tra llindebitamento finanziario netto e IEBITDA prcform4 come descdtto conttattuaknente, è

minote di 2,00.

Il tasso del vincolo frnanziano vertà calcolato ad oggi data di chiusuta del Bilancio Consolidato, fino alla scadenza del conttatto
di finanziamento,

La seconda linea di ctedito è stata usata per finanziade il debito esistente.Lt sczdenzr è il 31 dicembte2Ù29.Il contratto ptevede
vrnl îatl di pteammortamento e n.9 tate semestrali posticipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più l'interesse
matutato nel periodo di dfetimento dal 1o luglio 2025 sino ùla data di scadenza. Il tasso di interesse è variabile e cordsponde
all'Eutibot a 3 mesi maggiotato di uno spread dello 1,5oó.

Il contratto telativo al frnarzirmento definisce quali vincoli di catattete frnanziwio, il tispetto, a livello consolidato, di:

un rapPorto massimo tta indebitamento finanziatio netto ed EBITDA ptofor-a, come definito conttattualnente, di
2,75;

un raPporto massimo tra indebitamento finanziado netto e patrimonio netto di 1,35 pet il bilancio al 31 dicembre 2025
e dil,25 pet tutte le date di chiusuta del bilancio.

Il dspetto del vincolo finanzirdo verrà calcolato ad ogni data di chiuswa del Bilancio Consolidato, fino alla scadenza del contratto
di finanziamento.

L'accotdo ptevede, tta le altte commissioni, vna,"commitmentfel',chemaixatrimesttaknente, è pagbile l'ultimo giotno di ciascun
petiodo di Ée mesi ed è calcolata sul capitale noîl aocora richiesto e non eroga.to della Facility B per tutta la duata del petiodo
di disponibilità, secondo le seguenti aliquote:

75To del M*gtr della Facility B fino al ptimo mese dalla Closing Date;
30% del Matgin della Facility B pet i pedodi successivi.

a

a

a
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Mrtao Monh dd Parcbi di Siena 2025 2

h data 11 dicembte 2025 ICOP ha stipulato con Monte dei Paschi di Siena un contratto di finanziamento per un importo
complessivo pati ad Euto 10.000 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 31 dicembre2026.Il contntto ptevedè n.12
rate mensili di cui: n.3 rate di pteammortamento pagate dspettivamente il 31 gennaio 2026,28 febbtaio 2026 e 3l matzo 2026 e
n.9 tate di ammortamento della quota capitale dgl finanziamento più l'intetesse maturato nel petiodo di rifedmento sino alla data
di scadenza. Il tasso di intetesse è vatiabile e cortisponde all'Euribot a 1 mese 360 maggiotato di uno spread dello 0,85olo.

Mnro BCCFinancixg

In data 27 ottobte 2025 ICOP ha stipulato con BCC Icctea un contratto di finanziamento dell'importo complessivo pati a Euto
5.300 migliaia , frnalizzato alTa teelizz,azione della nuova sede della Società.

Il fnanziamento ptevede dmbotso di quote di pteammortamento fino al 1o luglio 2026, rnoltte è ptevisto un piano di
ammortamento composto da n. 30 rate semesttali di rìmbotso della quota capitale, oltre agli interessi matuati nel telativo
periodo, con scadenza finale fissata al 1o luglio 2047. 1, tasso di interesse applicato è vadabile ed è pati alllEudbot 6 mesi *
0,97o/o.

I-Serogazione awiene sulla base della tendicontazione dei costi sostenuti per la costruzione della nuova sede, ptesentata dalla
Società alla banca finanziatice. Alla data di bilancio, risultano tendicontati costi per Euro 607 mrgliaia, pet i quali la Società ha
già ricevuto la corispondente etogazione.

Mrtuo Banca di Udine 2025

In data 11 dicembte 2025 ICOP ha stipulato con Banca di Udine un contratto di finanziamsale per rur importo complessivo
pari ad Euto 2.$QQ migliaia. Lascadenzadel finanziamento è fissata al 5 novembre 2028. Il contntto ptevede n.12 tate trimestali
di rimbotso della quota caprtale del finanziamento più l'intetesse maturato nel petiodo di tifetimento si116 rlla data di scadenza.
Il tasso di intetesse è vadabile e corrisponde allEudbot a 1 mese maggiotato di uno spread dello 0,95%.

Matuo BCC Bnscia Palingo

In data22 febbtaio 2027Palngeo ha stipulato con BCC uri contratto di finanziarnento pet un importo complessivo pati ad Euo
800 migliaia, di cui Euto 320 miehar.a a cadco di Finlombatda e Euro 480 migliaia a cadco di BCC .La scadenza del finanziamento
è fissata al 01 ottobte 2026. n contratto ptevede n. 5 tate semesttali posticipate di pteammortamento dalla data di stipula al 01
apnle 2023 e successivameote n. 7 tate semestrali posticipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più I'intetesse
maturato nel petiodo di dfedmento a partite dal 01 ottobte 2023 sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e
cordsponde all'Eutibot a 6 mesi maggriorato di uno sptead del2,To/o.

Mrtro BPERPalhgo

In data 17 gennaio 2025Pùngeo ha stipulato con BPER un contratto di finanziamento per un importo complessivo pad ad
g*o 1.!gQ miglìaia.Lt scadenza del finanoiamgnls è fissata al 17 maggio 2026.fl,conkatto prevede n. 12 tate mensili di dmbotso
della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel periodo di dfedmento a patirc dal 17 maggio 2025 sino alla
data di scadenza. È ptevisto un petiodi di preammortamento della durata di e mesi e 30 gtorú. Il tasso di intetesse nominale
annuo è fisso e cordsporde d.2,8oh

Mtno BANCO BPM I Palingo

In data 16 giugno 2022Palngeo ha stipulato con BANCO BPM un contratto di finanziamento per un impoto complessivo pari
ad Euo 1.000 migliaia.La sczdenza del fina.ziamento è fissata al 31 maggio 2027.n contmtto ptevede n. 7 tate mensili
posticipate di preammofiamento dal 30 giugno 2022 

^l31 
dicembte 2022 e successivamente n. 53 rate mensili posticipate di

rimbotso della quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel periodo di tiferimento a partire dal 31 gennaio 2023
sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è variabile e conisponde alllEutibor a 3 mesi maggiotato di uoo sptead dello 1,557o.

Mtaîrao BANCO BPM 2 Palingo

In data 02 novembte 2020 Palingeo ha stipulato con BANCO BPM trn contratto di finanziamento pet un importo complessivo
pati ad Euto 500 migliaia. Lascadenza del finanziamento è fissata al 02 novembte2O26.Il conttatto prevede n. 4 tate tdmestrali
posticipate di pteammotamento dal 02 febbmio 2027 

^102 
novembre 2027 e successivamente n. 20 tate ttimestrali posticipate

di dmbotso della quota capitale del finanziamento più llintetesse maturato nel periodo di tife'i-ento a parfue dal 02 febbraio
2022 sno alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è fisso e cottisponde 

^l 
1,50o/o.
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Il ficanziamento è assistito dallz gtanziz ditetta del fondo di gatanzia per le PMI trGPNfi)

1y1ss4o CKEDEMPalirgn

In data 06 apdle 2027 Palngeo ha stipulato con CREDEM un contratto di finanziamento pff un importo complessivo pati ad
Euro 450 migliaia. La scaderza del finanziamento è fissata al 06 apdle 2026. Il contratto ptevede n. 10 tate mensili di
ptealnmortrunento dal 06 maggio 2021 

^10ó 
febbmio 2022 e successivamente n. 50 tate mensili posticipate di timborso della

quota caPitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel petiodo di rifetimento a pattite dal 06 matzo 2022 sno alla data di
scaderza.Il tasso di intetesse nominale annuo è fisso e cottisponde al 0,600À

Il fioanziamento è assistito da guanzia diretta del Fondo dr gatanzia pet un importo pari al 90% del finanziamento.

Mútto kteu Sanpob î Palingo

In data 28 febbtaio 2023Palngeo ha stipulato con Intesa Saopaolo un contratto di finanziamento per un importo complessivo
pan ad Euo 1.000 migliaia. Lz scadenza del finanziamento è fissata al 31 dicembre 2026.Il contratto ptevede tate . estrali
posticipate di d-botso della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel pedodo di riferimento a patfue dal 31
mano 2023 sino alla data di scadenza. Il tasso di interesse è variabile e conisponde all'Eutibot a 3 mesi maggiotato di uno spread
dello 1,65%.

Múru Inten Sanpaob 2 Palingeo

In data 26 malzo 2025 Palingeo ha stipulato con Intesa Sanpaolo un contratto di finanziamento della durata di 60 mesi, per rur
importo coúplessivo pati ad Ewo 3.000 migliaia.Lrscadenza del finanziamento è fissata z126 rorratzo 2030. Il contratto prevede
n.60 rate mensili posticipate fisse di rimborso della quota caprtale del finanziamento e della quota intetesse a partLe dal 26 apdle
2025 sino alla datt di scadenza. Il tasso di interesse nominale annuo è fisso e cottisponde al 2,85o/o.

Múto ktev Sanpaolo i Palixgeo

In data 28 gennaio 2021 Palngeo ha stipulato con Intesa Sanpaolo rui contratto di finanziamento per un imForto complessivo
pati ad Euro 1'300 -gli"i". La scadenza del finanziamento è fissata al 28 gennaio 2027. n contratto ptevede n. 24 tate mensili
di pteanmortamento dal 28 febbtaio 2027 al28 gennaio 2023 e successivamente n. 48 rate mensili posticipate di rimbotso della
quota capitale del finanziamento più I'intetesse maturato nel pedodo di tifetimento a partire dal 28 febbtaio 2023 sino alla dzta
l: __,1___- f, -- r: : ,cii scacienza. ii iasso di irtteresse e var:abrie e comsponcie aìi'Eutibor a un mese maggiotato cii uno sptea<i <ieiio i,507ó,

Matuo htesa Sanpaob 4 Palingeo

In data 23 giugno 2027 Palngeo ha stipulato con Intesa Sanpaolo uri contratto di finanziamento per un importo complessivo
pati ad Euro 510 migliaia, di cui Euto )$l miglieia con fondi ptopti della banca ed Euro 255 migliaia con fondi messi a
disposizione da Finlombatda. La scadenza del frnaaziamento è fissata al 01 settembrc 2027.I1 conttatto ptevede tate semestrali
di pteammofiamento dal 01 settembte 2027 

^l0l settembte 2022 e successivamente rate semesttali posticipate di dnbotso della
quota capitale del finanziamento più I'intetesse maturato nel pedodo di rifedmento a partire dal 01 matzo 2023 sno alla data di
scadenza. Il tasso di intetesse è vatiabile e cordsponde all'Eutibor a 6 mesi maggiorato di uno sptead ddlo 2,80% per la quota
di finanziamento di Finlombatdia messa a disposizione alla banca finanziattice e Eudbot a 6 mesi maggiorato di uno sptead
delli1,50% pet la quota messa a diposizione dalla banca Snarziaúce.

Múrc Intesa Sanpaoh 5 Paliryw

In data 19 aprile 2024Palngeo ha stipulato con Intesa Sanpaolo uri contratto di finanziamento della durata di 24 mesl peî un
impotto complessivo pati ad Euro 2.500 migliaia. La scaderzt del finanziamento è fissata al 19 aptile 2026.n cortratto ptevede
*24 tate mensili posticipate fisse di dmborso della quota capitale del finanziamento e della quota interesse a partirc dat 19 magio
2024 sno alla data di scadenza. Il tasso di intetesse nominale annuo è fisso e conisponde al 4,00oh.

Múrc MPS 1 Palingeo

In data O3 mzuo 2025 Palingeo ha stipulato con MPS un contratto di finanziamento per rur importo complessivo pati ad Euo
1'900 migliaia. La scrdenza del finanziamento è fissata al 31 larrar:,o 2028. n contratto prevede n. 1 talt mensile di
ptearimortamento in data 37 nratzo 2025 e successivamente n. 36 tate mensili posticipate di dmborso della quota capitale del
finanziamento più l'interesse úatuîato nel petiodo di riferimento a pathe dal 30 aptile 2025 sino allz data di scadenza. Il tasso
di intetesse nominale annuo è fisso e cordsponde al 2,99o/o.

Mtno MPS 2 Palingo
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In data 06 maggio 2021Palngeo ha stipulato con MPS uri contratto di finanziamento pet un importo complessivo pati ad Ewo
650 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al30 apnle2027.Il contratto ptevede n. 12 tate mensili di preammortamento
in data 31 maggio 2027 

^130 
aprile 2022 e successivamente n. 60 rate mensili posticipate di dmbotso della quota capitale del

finanziamento più l'interesse maturato nel petiodo di dferimento a patirc dal 31 maggio 2022 slr;.o alla datz di scadenza. Il tasso
di intetesse è vatiabile e cottisponde all'Eudbot a 6 mesi magiorato di uno sptead del 1,00%.

Msîso CA Auto Bank 'l Palingn

In data 02 febbraio 2022Palngeo ha stipulato con CA Auto Bank un contratto di finanziamento per un importo complessivo
pari ad Euto 28.965,94 (comptensivo di intetessi pari a Euto 2.074,75), destinato all'acquisto di un FIAT DOBLO CARGO e

di servizi ad esso accessod. Il contratto ptevede n. 60 rate mensili di timbotso a partirc da 30 giorni dopo lierogazione del
fnanziamento sino dla data di scadenza.

L'importo delle pdme 59 tate è pati a Euo 479,50; successivamente llimporto delfultima rata è pati a Euto 455,44. Non è

ptevista una maxi tata finale,

Mratt o CA AatoBank 2 Palingo

In data 02 febbtaio 2022Palngeo ha stipulato con CA Auto Bank un conttatto di finanziamento per un importo complessivo
pad ad Euto 29.466,03 (comptensivo di intetessi pati a Euto 2.117,72), destinato all'acquisto di un FIAT DOBLO COMBI e di
servizi ad esso accessod. Il conttatto ptevede n. 60 tate mensili di timbotso a partirc da 30 giomi dopo l'etogazione del
finanziamento sino alla daa di scadenza.

L'importo delle ptime 59 tate è pati a Ewo 487,50; successivamente l'impoto delLultima rata è pad a Euro 483,53. Non è

prevista una maxi tata frnale.

Mtatso CA Auto Bank i Palingo

In data 02 febbtaio 2022Pdngeo ha stipulato con CA Auto Bank un contratto di finanziamento per un impofio complessivo
pati ad Euro 28.965,94 (comptensivo di intetessi pari a Euo 2.074,75), destinato all'acquisto di un FIAT DOBLO CARGO e

di servizi ad esso accessod. Il contratto ptevede n. 60 tate mensili di timbotso a patitte da 30 giomi dopo l'erogazione del
finanzia-ento sino alla data di scadazz.

f imForto delle p.i-s 59 tate è pati a Euto 479,50; successivamente l'importo delllultima tata è pad a Euro 45544. Non è

ptevista una maxi tata finale.

Poples Bank Eq. I-,oan AGH I

In data 10 giugno 2024 AG}{ ha sottoscdtto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Loan per un importo complessivo pati a
USD 1.717.319 con scadenza 31 magio 2029. n piano ptevede tate mensili posticipate di USD 34.413 olte interessi, a tasso
frsso7,39oh arìnuo. Ilconttattononptevede covetantPeopluBazkEq. I-,oanAGH2

In data 13 luglio 2023 AG}{ ha sottoscdtto un finanziamento con Peoples Baok Eq. Loan pet un importo complessivo pad a
USD 1.914.551 con scade'rza 1o luglio 2029.Ilpiano prevede mte mensili posticipate di USD 33.000 oltrc intetessi, a tasso fisso
6,l4oh arclluo.Il contratto non prevede covenant,

Peoplet Bank Eq. I-.oan AGH i

In data 1o mano 2023 AGIì ha sottoscdtto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Loan per un importo complessivo pan a

USD 895.813 con scadenza 1o febbraio 2028. Il piano prevede tate mensili posticipate di USD 17.290 oltte intetessi, a tasso fisso
6,000À annuo. Il contratto non prevede covenant.

Peoples Bank Eq. I-oan AGH 4

In data 12 agosto 2022 AGI{ ha sottoscdtto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Loan pet rur inporto complessivo pari a
USD 6.200.000 con scadenza 12 zgosto 2027. n piano ptevede rate mensili posticipate di USD 112.000 olte intetessi, a tasso
fisso d78% aruruo. Il conttatto non ptevede covenant.

EaglcBank-LB24 AGH

In data 1'giugno 2019 ,{GH ha sottoscdtto un finanziamento con EagleBank pet un importo complessivo pati a USD 7.286.047
con scadenza 31 maggio 2026.Ilpiano prevede tate mensili posticipate di USD 17.978 oltte interessi a tasso frsso 4,67oh aruruo.
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Il coa&atto non prevede covenant.

SunTna-Exc/Dill/Pmp

In data 10 agosto 2019 AGH ha sottoscritto un finanziamento con SunTrust -Exc/Dnll/Pump pet un importo complessivo
pati a USD 769.343 con scadenza 10 luglio 2026.Ílpiano prevede tate mensili posticipate di USD 10.431 oltte intetessi, a tasso
fisso 3,767o annuo. Il contratto non prevede covenant.

BMOHan*Eq.L.oan

In data 10 settembte 2022 AG}I ha sottosctitto un finanziamento con BMO Hads Eq. Loan pet un importo complessivo pad
a USD 610.820 con scadenza 30 agosto 2027.I1pizro ptevede rate mensili posticipate di USD 11.817 oltre intercssi a tasso fisso
6,030/o annuo. Il conúatto non prevede covenant.

Peophr Bank Eq. ban AGH 5

In data 12 apdle 2023 AG}{ ha sottoscdtto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Loan per rm importo complessivo pad a
USD 1.8,14.889 con scadenza 30 aprile 2029.Ilptano prevede rate mensili posticipate di USD 31.204 olte intetessi, a tasso fisso
5,70o/o annro, Il contratto non ptevede covenant.

Peoplct Bank Loan (AGH 6)

In data 15 novembte 2024 AGI{ha, sottoscdtto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Loan pet un impotto complessivo pari
a USD 4.200.000 con scadenza 14 novembte 2029.Ilpiarc ptevede tate mensili posticipate di USD 81.785 oltte intetessi, a tasso
fisso 6,300ó aruruo. Il contratto non ptevede covenant.

PeophEq. Loan 0068 (AGH)

In data 10 giugno 2025 AGI{ ha sottoscdtto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Ioan per un importo complessivo pad a
USD 800.000 con scadenza 10 giugno 2030. Il piano ptevede rate mensili posticipate di USD 15.707 oltte intetessi a tasso fisso
6,520/o annuo. Il conttatto non prevede covenarit.

Peoph Bank Eq. L,oan AGH 7

In data 4 agosto 2025 AGIi ha sottoscfitto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Loan pet un importo complessivo pari a

USD 4.300.000 con scadenza 4 agosto 2030. tr piano ptevede rate mensili posticipate di USD 83.993 oltte interessi, a tasso

fisso 6,430ó arinuo. Il contratto non prevede covenant.

Cox Cltety - GM Financial L.oan

In data 3 ottobte 2027 AGI{ ha sottoscdtto un finanziamento con Cox Chevy - GM Financial Loan pet un importo
complessivo pati a USD 69.436 con scadenza 2 settembte 2027.npiano ptevede tate mensili posticipate di USD 7.279 olte
interessi, a tasso fisso 7,93Yo utnuo Il contratto non ptevede covenant.

MillinaxFord 250 I-,oan

In data 26 novembte 2021 AG}{ ha sottosctitto un finanziamento con Mullinax Fotd pet un impoto complessivo pari a USD
55.864 con scadenza 31 ottobte 2026.npiano prevede rate mensili posticipate di USD 1.029 olte interessi a tasso fisso 3,940À
annuo. Il coritratto non ptevede covenant.

Hendick Cltery - GM Financial

In data 3 gennaio 2022 AGHha sottoscdtto un finanziamento con Henddck Chevy - GM Financial pet un importo complessivo
pati a USD 69.986 con scadenza 3 dicembre 2027.n piano prevede rate mensili posticipate di USD 1.095 oltte interessi a tasso
fisso 3,990ó arinuo. Il contratto nonptevede covenant.

Peophs Bank Laan-l 601 (AGH)

In data 11 luglio 2024 AG}I ha sottoscdtto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Loan per un importo complessivo pad a
USD 7.000.000 con scadenza 20 giugno 2028. n piano ptevede rate mensili posticipate di USD 768.467 oltte interessi, a tasso
fisso 7,150ó aruruo. Il contratto rron ptevede covenant.

67



LCO.P. S.PA SocietàBmefit-Bihncio couolidato al Sl dinnbn 2025

Peopk: Bank Eq. L.oan AGH I

In data 10 luglio 2025 AGH ha sottoscdtto un finanziamento con Peoples Bank Eq. Loan pet un importo complessivo pari a
USD 700.000 con scadenza 14 giugno 2030. n piano ptevede rate mensili posticipate di USD 13.734 oltre intetessi, a tasso fisso
6,520/o annrc.Il conttatto non ptevede covenant.

AnticipiAGH

La conttollata AGH dispone di due linee di credito con People's Bank enttambe soggette al rispetto di specifici covenant
frnanzian e cataltetfzzate da un tasso di interesse vadabile. La ptima linea ptesenta un saldo ulilizzrto pati a USD 8.684 migliaia,
mentre la seconda evidenzia rm utilizzo pati a USD 2.028 mtghar^. Entrambe le linee dchiedono il mantenimento di un Fixed
Chage Covetage Ratio non infedote a lp, di un Levetage Ratio non supedote a 3,0, nonché il rispetto di un tequisito rnirrimo
di Tangible Net ì7orth, fissato in USD 10 milioni pet la prima linea e in USD 3 milioni per la seconda.

Le ptevisioni economico Enatziarie al 31 dicembrc 2026 evtdanziano il dspetto del patametto Enanziano.

Anticibi

La voce Anticipi si dfetisce ad anticipi bancati che le baoche concedono al Gruppo a fronte della ptesentazione di ctediti
commetciali, tipicamente fattute o poÍafoglio effetti.

Ca*e di mdito

La voce Catte di credito si dfetisce ai debiti verso istituti frnanziri dovuti pet llutilizzo di carte di ctedito azienddi.

Co$o ammortizzato

La voce Costo ammottizzato si tifetisce allleffetto della valutazione al costo ammotúzzato dei debiti vetso banche
precedentemente descritti.

O b b li oazio na Banca S e lla

T- .l^+^ X1 l"^l:^ a^a^ 1^ Q^^.i^+ì L^ ^-^^^^..^ --^^+ia^ ^LLI:--:^-^-:^ -!^^--^r^ ^l :---^^!r^-l:-+.:r.-l^-^t.i )--^-^LwLw, & evue@ u4 guEùùv ur PrEùuLU vvvtlÉewrt4ùu, uùsrv4lu 4u llYEluLUu lDululuu4, Pca ur uuPurru
nominale di complessivi Euto 10.000 migliaia (di seguito il "Prestito Obbligazionario"). il Prestito Obbligazionatio, collocato
con un ptezzo di emissione pad al 100% del valote nominale, ptevede interessi pagati mediante cedole semestrali posticipate
aventi scadenza il 31 dicembte e il 30 giugno di 

"gfú 
affro, a patirc dal 31 dicembte 2020 ad,un tasso fisso del 4.95%.

Il Ptestito Obbligazionatio ptevede il timbotso del valore nominale del debito mediante il pagamento di tate semesttali pati a

Euo 1.111 migliaia a patire dal30 gugno 2022.

Si segpala inoltte che le dsotse ottenute mediante lle-issione del Ptestito Obbligazionario sono state úilizzate per sostenere lo
sviluppo nei settoti di attività in cui la Società opera, nonché il patziale dfnanziamento dei debiti finanziari esistenti alla data di
emissione del Ptestito Obbligazionatio.

Il conttatto relativo al Ptestito Obbligazionatio definisce quali vincoli di carattete finanziatio, il dspetto, a livello consolidato, di:

a un rapPorto massimo tta indebitamento finanziado netto ed EBITDA di 3,00 per gli esetcizi chiusi al 31 dicembre
2023 e2024;

un rapporto massimo tra indebitamento frnarziario netto e PN pati a 2,00 pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2023 e

2024.

Nel caso in cui la Società non tispetti uno o più pammetri finanziati, il tasso di intetesse sulle obbligazioni aumenta di 0,50% (50
basis points), passando d^l4,950 

^15,45Vo 
pet il pedodo di intetesse successivo al mancato rispetto. Il tasso toma al 4,95o/o se,

dla successiva vedfica annuale, i patametti sono nuovamente tispettati.

Se il mancato tispetto dei patametti Enznziai si vedfica per due esercizi consecutivi e supera n 25% dei limiti previsd può
scattare la facoltà di dmborso anticipato obbligatotio da pate degli obbligazionisti.

Sisegralacheindaa30 apnle2D21lzSocietàsièawalsadellafacoltàdidmbotsoanticipatovolontarioprevistadalregolamento
del Ptestito Obbligazionado. Al 30 giugno 2025 la Società ha proweduto a timborsate Euo 3.337 migliaìa di quota capitale,

a
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oltre agli intetessi matutati fino al 30 g.ugno 2025.

D ebiti fraxliari uerso patti comhte

I debiti finanziad vetso parti correlate si tiferisce principalmente ad un finanziamento fomito dalla società Batittrnnel S.p.A., che
defiene tl 50% delle quote nella società consolidata Mictolog S.t.l.. Nonostante la Capogruppo non detenga la quota di
maggiotanzanella società Mcrolog S.r.l., alla luce degli accotdi contrattuali in essete con il socio Batitunnel S.p.A., la Capogruppo
esetcita il contollo sulla società ai sensi dell'IFRS 10.

D ebiîi aero altri fnandatoi

Finar{amenîo SIMEST / Fondo i94

In data 24 giugno 20251^ Società ha sottosctitto con SIMEST S.p.A., anche in qualità di gestore del Fondo 394, un'opetazione
Enalizzata al supporto dell'acquisizione del guppo statunitense AGH, ttamite ICOP Subsoil Inc., articolata in una componente
forrnalmente di investimento al capitale di ICOP Subsoil Inc. (componente di equiry) pad a Euo 3,5 milioni e in una co-ponente
di debito finanziatio pati a Euro 6,5 milioni (componenre di debitQ.

La componente di equity, fomita tamite due investjmenti distinti (SIMEST e Fondo 394), ancotché qualificata conttattuahnente
come contdbuzione al capitale sociale di ICOP Subsoil tramite aumento di capitale (circa il 4o/o del capitale post-atrmento),
prevede obblighi di riacquisto a, prczzo ptedeterminato z scaderza (31 maggio 2030) oltte che pet mezzo di opzioni put/call
inctociate esercitabili dal 31 maggio 2028, e una remunerazione petiodica con pagamenti semesÉali sino alla scadenza, a tasso
vadabile pari:

. per la componente SIMEST, all'lRS a 5 anni maggiorato di uno spread del 5,10% (tiducibile fino a 020%n funzione
del taggiungimento di KPI ESG); e

. Per la componente del Fondo 394, al tasso BCE maggiotato di uno sptead dell'1,00oó.

È ittoltte ptevista tî'tPfrprrî-fee di Euro 75 mighua,.In accordo con quanto ptevisto da IAS 32 e IFRS 9, la componente equity è
stata classificata e misutata come passività Enamiaaavalutata al costo ammotizzzto.

La componente di debito include due linee di finanziamento (SIMEST e Fondo 394) con remunerazione periodica tamite
pagamenti semesttali sino alla scadenza, a tasso vadabile pari:

r per la componente SIMEST, all' IRS 3 anni maggiotato di uno sptead del 4,002o; e
o pet la componente del Fondo 394, al tasso BCE maggiotato di uno sptead dell'1,00oó.

L'accotdo defnisce quali vincoli di carattere frnanziaio,il tispetto, a livello consolidato, di:

un raPporto massimo ta indebitamento finanziado netto ed EBITDA ptofotrna, come definito conftattualmente, di
2,75;

rur taPPotto massimo tta indebitam"o,o 6n6uiado netto e pattimonio netto di 1,35 fno al 30 giugno 2026 e d17,25
successivamente.

Il tispetto dei vincoli frnanzlarj- vertà vedficato due volte llanno, alh data del 31 dicembte e del 30 giugno di ciascun esetcizio,
sulla base del bilancio consolidato di ICOP.

Le ptevisioni economico Eneuilziane al 31 dicembrc 2026 evtdaziano il tispetto del patametto finanziatio.

Il conttatto ptevede inoltte che la temunerazione di parte del debito e dell'equity sia legata al raggiungimento di specifici obiettivi
ESG (KPD, con meccanismi di step-up/step-down sugli sptead applicati. Tali KPI ESG sono di natura opetativa e di business
specifici della Società (efficienamento enetgetico e fot-azione drglt l"). Non essendo legtl'a a vatiabili di metcato, la clausola
ESG è stata considetata "closù telated' e non si è tesa necessatia la scoqporazione di un detivato implicito.

Si segnala inoltte che, al 31 dicernbre 2025:
7. i KPI ESG sono stati calcolati con sostanzialmente la medesima metodologia usata per detetminare i Punteggi Tatget

conttattuali
2. Non è stato dlevato alcun evento di ticalcolo come definito dall'accordo;
3. con dfedmento al Ptimo KPI ESG, il Punteggio Nselìz2al6 è pad a 1.90 kl(ih/h lavotate. Pefianto, il Punteggio Tatget

è stato raggiunto;
4. con tifedmento al Secondo KPI ESG, il Punteggio Pteqlizzato è pati a 450 ote di fotrnazione erogate. Pertanto, il

a

a
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Punteggio Tatget è stato raggiunto;

P asiuit à b er n nist e tti ù ditreri ti

Le passività per cordspettivi diffedti si dfetiscono al debito pet OPA e per Ptoceduta Congiunta pari a Euto 16.767 migtiaia ed
Ewo 1.534 migtiaia dspettivamente, relativi all'acquisizione di Palingeo. Pet maggioti infotmazioni si 'i-anda alla Nota 8 -
'Business combinations".

I n de bi ta nuÍa fr n a wiai o n e tto

Lr tabelb che segue tiporta il prcspetto di dettaglio della composizione dell'indebitamento finanziario netto del Gruppo
determinato secondo quanto ptevisto dalla comunicazione CONSOB DEM/6064293 del28 luglio 2006, come modificata dalla
comunicazione CONSOB r. 5/27 del 29 rpnle 2021 e in confotrnità con le Raccomandazioni ESMA contenute negli
orientamenú 32-382-1738 del 4 mztzo 2027 n mateda di obblighi di infotrnativa ai sensi del tegolamento sul ptospetto
(l'Tndebitamento finanziario netto - ESMA'). La tabella che segue include i dati al 31 dicembre 2025,2024 e al 10 gennaio 2024:

(nE*n nigliaù)
Al31 diceobre _ Al 10 genneio

2025 2n2A mA
,t Disponibititò liquide 83.722 71.738 42.897
B Mezzi equivalenti a disponibilità liquide
C Altre ettività finanziarie correnti 4.ng 4.371 4.896

E Debito finanziario coúente 87 .567 9.873 7.159
F Parte corrente del finanziario non corrente 17.607 79.706

Indebitamento finenzierio 116.807

coffetrte
nofì colîente 122.78 34.377

J Strumenti di debito 1.107 3.309
KDebiti e altri debiti non correnti
L Indebitanento finanziario non cotrerrte tn.l8 33.t4il
M Indebitomento finanzierio netto finanziarie lÉ1o24 16.752

10.16 Fondi per benefici ai dipendenti

La tabella che segue dporta la composizione movimentazione della voce 'Tondi pet benefici ai dipendentf' pet gli esercizi chiusi
al 31 dicembte 2025 e al37 dtcellr.bte2O24.

La voce 'Fondi pet benefici ai dipendentii' include il fondo per ftattzunento di fine mppotto di lavoto subotdinato CIFR), il
trattamento di 6ne mandato degli amministratod (rFI\rI) e dei ptemi di anzianità a cui i dipendenti hanno dfuitto al taggiungimento
di determinate soglie di anztznità.

(hEmnifuia)

Fondi per
tr.tt mctrto di
fine mandato Totale

degti
amminirúatori

CTFM)

Costo telativo alle preshzioni di lavoro cotrelate (service cost) 860 20 n 907

Fondi per benefici ai
dipendenti (fFR)

Altri benefici a
lungo termine

Versamenti al fondo tesoreria INPS e altri fondi
Oneri finanziari
Pedite,/(utfi) attuariali
Benefici pagatì

(830)
9

63)

(830)
32

t23
(106)

i
48

(s3)

10

75

AT dicembre 2024
Yttinzione del perimetro di consolidamento
Costo relativo alle prestazioni di lavoro correlate (service cost)
Versamenti al fondo tesoreria INPS e altri fondi
Oned finanziad
Perdite/ (utili) ettueriali
Benefici pagati

310 424 {12

1.435

0.n8)
34

6
(222)

26

14
(%)

1.206
2.305
1.571

(1.228)
62
(1)

(280)

110

14
t6

(s8)

Al 3l dicembre 2025 z.ffi 4t 554 3.635

La detetainazione dell'obbligazione nei confronti dei dipendenti e amministtatori è stata svolta da un attuario indipendente
secondo le seguenti fasi:

ptoiezione del 1T& TFM e ptemi di anzianità già matwati alla data di valutazione e delle future quote che veffaruro
matutate fino all'istante aleatorio di risoluzione del tapporto di lavoro o di liquidazione parziale delle somme maturate

a
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a titolo di anticipazione del TFR e TFN!
atir;nlìzzazione ùla da..a di valutazione dei flussi di cassa attesi che vertaruìo riconosciuti in futuo ai ptopti dipendenú
e amministratoti;
tiproporzionamento delle ptestazioni 

^tfi^lizz^te 
in base dl'anzianità rnaturata úla data di valutazione tispetto

dl'anzianità attesa all'istante aleatotio di liquidazione al dipendente e amminisúatore.

Il modello di valutazione attuatiale si fonda sulle cosiddette basi tecniche, che costituiscono le ipotesi di natuta demogtafica ed

econornico-finanziznz dative ai patametti coinvolti nel calcolo.

In sintesi, le principali assunzioni tecniche economiche ut!úzzrte nel calcolo del TF& TFM e premi di arziemità pet le socieà
del Gruppo sono presentate nelle seguenti tabelle.

tasso di Pef del TFR I' li, è stato de$ultq coerenteÍÌente con il par, 83

a

a

dello IAS 19, rlall'fud;6" 15oro Coqporate AA con d,ration 10+ tilevato dla daa della
comparabile alla dwation del collettivo di lavoratori oggetto della valuazione.

A tal 6ne si è scelto il rendimento avente durata

Tratf4meato di fine raooorto AI 31 dicembre Z)25 Al31 dicembre 202 Al lo geonaio 2)24
Tasso annuo di attualizzazione t 3.37Vo 3,18% 3.08%
Tasso annuo di inflazione 2,00% ZW" z00%
Tasso annuo di incremento retribuzione l.N% t,Wo 1.00%

Tasso annuo incernento îFR 3,ÙU/o 3,N% 3.Wo

AI31 dicembre Z)24 Allo gennaio 2024Tratamento di fine mandato degli amministratori Al31 dicembre 2025

Tasso annuo di attualizzazione (*) 3,960h 3,38% 3,17%

(*) il
dello

tasso di atua\zzazione utilizzato per la
IAS 19, dall'indice Ibox Corporate AA con duration 10+ rilevato alla

è stato desrmto, coerenteneîte co(l par. 83

è scelto il rendimento avente durata
comparabile alla duration del collettivo di lavoratori oggetto della valutazione.

Premi di anzianita AJ 3t dicembre 2025 Al31 dicembrc Z)24 Al 10 gennaio 2024

Tasso di attualizzazione società ialiane 3,37% 3,78% 3,0ú/o

Tasso di attualizzazione società amencane 5,53o/o

Le ptincipali assunzioni tecniche demogtafiche utilizzate nel calcolo del TFR, TFM e ptemi di anzianità pet le società del Gtuppo
si basano su statistiche pubbliche come di seguito indicato:

Tavola di moralità società itdiane ISTAT 2OO2

Tavola di mortalità so<ietà amencane SSA 2022
Prcbabilità di inabilità Tavole INPS distinte oer età e sesso

Epoca di pensionamento 10CF/o al rapsiunsimento dei requisiti validi oer I'Associazione Generale Obblicatoria
Frequenza enticioazioni ('IFR e prerni di anzianità) ?-NYo- 4.Wo
Frequenza tumover [IF'R e prerni di anzianità società italiane) 8.0S/o
Frequenza tumover (prerni di anzianità società americane) I,Wo
Frequenza di tevoca del mandato CIFM) 0,0f/o

La seguente tabella tiepiloga l'analisi di sensitività pet le ptincipali vatiabili athrafiali, Enanziarie e demogtafiche mostando gli
effetti che ci sarebbeto stati a seguito delle vatiazioni delle ipotesi athraîiali tagionevolmente possibili al 31 dicembte 2025 pet
TFR eTFM.

Trattamento di frne rabborto

(nEmni/iaia)

37

Tasso di attueliz zszioîe
+

2.663

Taggo di
+

Taeeo di tumovcr
+

2425 2.590 2.656 2.597

Trattamento di frne mandato dcsli ammini:tîatoîi

(nEmnigliaia)
+

Al 31 dicembre 2025

La seguente tabella tiepiloga la srima dei contdbuti che il Gruppo prevede di erogate nelllesercizio successivo con dfedmento al
piani a benefici definiti

(nEmnigliaia)

452

TFR

77

Erogazioni rtimate per eeercizio successivo
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10.17 Fondi per rischi e oneîi

La tabella che segue dpotta la movimentazione del fondo tischi e oneti pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembrc 2025 e al 31 dicembte
2024.

Rilasci
Ua\zzi
Al31 zn?A

Variazione perimetro di consolidamento
Accentooamenti
Risultato negativo società collegate
Utilizzi

999

n
diccmbre 1.000 ztg t{t

Il Fondo contenziosi conmesse include ptincipalmente accantonarnenti a ftonte di ptobabili soccombenze nei rapporti con tetze
parti io relazione alle commesse operate dal Gruppo.

Il Fondo oned fututi comptende la stjma dei costi pet il tiptistino e la messa iri sicr;r:ezza di alcuni cantieti pet i quali si ptevedono
costi di interyento sttaotdinad.

Il Fondo guanzie comptende la s.' a di potenziali passività detivanti da gatanzie legali ptestate in telazione alla conclusione di
alcune commesse del Gruppo.

Il Fondo contenziosi tributati comptmde gli accantonamenti effettuati dal Gruppo a copertura di accertamenti fiscali in cotso
con l'Agenzia delle Enttate.

Il Fondo valutazione patecipazioni accoglie gli stanziamenti effettuati a fronte del valote negativo delle partecipazioni
cortabîlizzate secondo il metodo del pattimonio netto, a seguito dell'allineamento dei dsultati di tdi partecipate ai ptincipi
contabili del Gruppo.

10.18 Altd debiti e passività (corenti e non coîîenti)
Laabdb che segue dpota il prospetto di dettaglio degli alfti debiti al 31 dicembte 2025,2024 e aIl" ganùo 2024.

(ee)

49 478
27

429

4n

(nEmnigliaia) Al31 diccmbtc
202,5 mu Al 10 gennaio 2024

Non corrente
Ratei e tisconti passivi 6.722 2.087 7.982
Totale 6.txz 2.081 1982
Correote
Ratei e dscontipassivi 5.993 1.619 1.253
Debiti verso dipendenti 5.081 1.805 1.298
Debiti verso istituti di previdenza 2.874 1.142 841
Altri debiti tribuari 2.867 589 475
Debiti veso assoùto 958 ,+08 377
DebitipetlVA 884 373 295
Debiti per dividendi non ancora pagati 922
Altd debiti 3.639 491 1.474

Totale altri debiti e oaeeivitÀ 28.4t2 8.508 8.81?

I ntei e dsconti passivi comptendono ptincipalmente i contributi industtia 4.0 contabilizzati secondo il metodo indirctto.

I debiti vetso dipendenti si rifetiscono alle quote matutate e oon aocora liquidate, quali fede e premi.

GIi altri debiti tdbutati fanno dfetimento ptincipalmente a debiti verso l'erario per dtenute su dipendenti e altd debiti ttibutari
vetso autotità estere,

I debiti vetso associato fanno dferimento alla quota ve$ata da un associato in attuazione di un'associazione in pattecipazione
gestita dal Gruppo.
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10.19 Debiticommeîciali
Laabella che segue riporta il prospetto di dettaglio dei debiti commerciali al 31 dicembte 2025,2024 e al 1o luglio 2024:

(nEtm nigliaia)
Al Sl dicembre AI 10 gennaio 2024n25 MA

Debiti cormnerciali vemo tetzi 112.227
56.143

54.923
21.225

41.952
7.665verso società correlate

76.t8

La voce comptende, ptincipalmente, debiti telativi ad acquisti di beni e senrizi, con scadenza entro i dodici mesi. Si titiene che
il valore contabile dei debiti commerciali apptossimi il loro fair uaha
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n. Note al Conto economico complessivo consolidato

ll.l Ricavi da contatti con i clienti
La tabella che segue dpotta il ptospetto di dettaglio dei dcavi da conttatti con i clienti pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025
e2024.

(nEmnigliaia) Esercizio chiuro el3l diccmbre
2.025 2NA

Ricavi per Iavoti
Noli attivi
Ricavi per servizi
Ricavi da vendite merci
Ricavi da servizi in concessione

399.741
16.033
7.679

113

170.510
4.185

612
183

113
Toale 4fl.sffi rt5.603

I ticavi pet I'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 si attestano a Euto 417.566 -rCli^i" @uro 175.603 rrltdnart^ per I'esetcizio
chiuso al31 dicembte 2024).

I Ricavi Per lavod, pari a Euo 399.741migliaia (Euro 170.510 migliaia pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2024), sono telativi
ai corrispettivi matuati nell'esetcizio sulla base dello stato di avanzamento delle coîDrnesse, per le quali si è vetificato il
ttasfedmento dei dschi e dei benefici siglificativi xl semmittsnls.

I dcavi pet Noli attivi pati a Euto 16.033 migliaia (Euro 4.185 migliaia pet I'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono dativi
ai ptoventi genetati dall'attività di noleggio di macchinati e 

^tttezz^irte 
di proptietà dellazienda, concessi in uso temporÍrneo a

tetzi.

I Ricavi pet serizi pati a Ewo 1.679 rrtrghùa @uo 612 migliaia pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono telativi ai
ptoventi genetati dalla fornituta di servizi a terzi, ptincipalmente dconducibili a consulenze amministrative, tecniche e logistiche.

I Ricavi da vendite merci, nulli pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 @uo 183 migliaia per l'esetcizio chiuso al 31 dicembte
2024), sono telativi ai ptoventi genetati dalla cessione di terreni detenuti per la vendita nel normale cotso dell'attività del Gtuppo.

I Ricavi da servizi in concessione, paù a, Buto 113 migliaia pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembre 2025 e 2024, sono generati
nell'ambito desli accotdi di concessione denttanti nelllambito di applicazione dell'IFRIC 12 e sono tilevati in fi:nzione delle due
attività svolte dal concessionado: (i) la costruzione o miglioda delllinftastruttura e ($ la gestione e manutenzione della stessa
dutante il pedodo concessotio.

La tabella seguente tiporta il dettaglio dei ricavi per area geogtafica.

Esercizio chiuso al31 dicembrc
(nEmnigliaia)

2025
7o incidenze enl

totele
m24 7o incidenza sul

totale
Itqlie
America
Resto delmondo
Elisioni

286.286
86.119
49.189

69Vo

21o/o

t?/o
-t%

156.459

20.494

89o/o

0%
73/o
-lYo

Toale n5.ffi3 l0ff/o

Si segnala infine che al 31 dicembte 2025, tl Gruppo possiede un pofrafoglio otdtni (backlog) pludennale pan a Euto 7.462
milioni.

ll.2 Altri dcavi e proventi
La seguente tabella dpota il dettaglio della voce "Altri ricavi e proventf' pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e al 31
dtcwbte2024.

(InBtn nigliaia)
Eeercizio chiuso al31 diccmbre

Rimborsi
Vendia materiali vari
Contributi in conto esercizio
Plusvalenze da alienazione cespiti
Contributi in conto impianto

3.512
3.262
1.458

822
4

286

3.451
823

1.078
680

Altri ricavi e

74

2n2E 2/ù24
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n3 Acquisti e consumi di metci e ptodotti finiti
Lata,bella che segue dporta il dettaglio degli Acquisú e consumi di merci e ptodotti finiti pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte
2025 e2024.

(aEtn ni!ùia) Esercizio chiuso cl31 dicembre
wzE 2024

Acquisti dimaterie prime 54.207
18.645
4.835

74.477
9.149
1.933

Acquisti di materali di consumo
Acqusti di materie sussidiarie
Vadrzioni di dmanerue di merci e finiti

n3?5

I costi sono esposti al netto dei costi c pit^l:zzartl.-pati a Euto JQJ migliaia nelllesercizio chiuso aI 31 dicembte 2025 (Ewo 415
n\lioúa al 31 dicembre 2024); questi ultimi si riferiscono ai costi sostenuti dalle società del Gruppo pet ptogetti che tispettano i
tequisiti di caprtalizzazione.

ll.4 Costi peî servizi
La seguente tabella dpota il deuaglio della voce "Costi pet sersizi" pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e ù 31 dicembte
2024.

(fl E n nigliaia)
Eeercfuio chiuso d 31 dicembre
202,5 2î[A

Ribalamenti costi
Prestaziooi per esecuzioni lavori
Costi per godimento beni di terzi
Analisi e consulenze tecniche, finanziatie e amministretive
Servizi per il personale
Spese di trasporto
Assicurazioni e fi deiussioni
Manutenzioni awezzature e immobli
Uwlze
Spese promozionali
Compensi società di revisione
Accantonamenti Performance share plan
Compensi sindaci
Consulenze e prest"-ioni tecniche
Alci costi servlzt

m5.722 95.258

I costi pet Ribaltamenti costi, pati a Euto 70.aa7 mtgharr^ nelllesercizio chiuso al 31 dicembte 2025 @wo 27.976 mighata al37
dicembte 2024), includono pdncipalmente i daddebiti di costi emessi dalle società consofiili e dai consopi non consolidati nei
confronti delle società del Gruppo.

I costi pet Ptestazioni per esecuzioni lavoti, pari a Euto 57.900 migliaia nellesercizio chiuso al 31 dicembrc 2025 @wo 44.855
migliaia al 31 dicembte 2024), includono ptincipalmente gli importi cordsposti a terzi per liaffidamento di opere e serizi connessi
alla rcqlizzazione dei ptogetti in cotso.

I Costi pet godimento beni di terz;qpari a Euro 26.501 migliaia nell'esetcizio chiuso al 31 dicecrbte 2025 @,uto 7.788 migliaia al
31 dicembre 2024), includono ptincipalmente costi pet noleggi e licenze d'uso di sofbvate, costi pet noleggi di attività aventi,
modesto valore (ossia quando il valote a nuovo delllattività sottostante è infedore indicativamente a USD 5.000) e costi per
noleggi aventi una duata inferiote o uguale a 12 mesi. Pet magiori dettagli si ri-anda alla Nota 10.2 - "Atfività pet ùdtto d'uso
e passività pet leasing".

I costi pet Analisi e consulenze tecniche, frnarl,ziarrLe e amminisftative, pui a F;ur:o 73.322 migliaia nell'esetcizio chiuso al 31
dicembre 2025 @txo7.376 migbua al 31 dicembre 2024), includono pfincipdmente le spese sostenute per servizi di consulenza
specialistica necessad alla valutazione tecnica dei ptogetti alla gestione rmministr2tiv2 e contabile delle commesse, nonché alle
attivià di suppotto nella pianificazione Enanziaaa e nelllanalisi dei tischi. Tali costi comprendono anche incadchi affrdai t
consulenti estemi pet la predisposizione di studi di fattibilità, valutuioni econo-ico-finanziade, due diligence, vetifiche di
conformità nor-ativa e assistenza nelle procedute di g.r".

I costi sono esposti al netto dei costi capitaltzzaa, pati a Euro l.{l'l mipllnie nell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Euro
1.670 migliaia aI 31 dtcelr.rbte 2024).

70.4q1
57.900
2Í.507
tt.322
10.505

8.036
7.893
6.755
1.098

261
160

93
54

198

2.499

27.976
,t4.855

7.788
7.376
,s82
3.228
2.297
1.637

614
167

133
43
47
)')

1-099

75
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11.5 Costi per il personale
La seguente tabella tiporta il dettaglio della voce "Costi pet il petsonale" pet gti esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e ù 37
dtcembrc2024.

(nEmtziglhia) Eeercizio chiuso d 3t dicembre
m25 2024

Solari e stipendi
Oneri sociali
Trattamento di fine rapporto subordinato
Accantonamenti Performance shate plan
Trattamento di fine m4ndato amministratori
Altri costi per il personale

45.040
10.867

1.435
281

26

6.943

16.355
5.335

860
189
20

4tt
Totale il.592 23.n0

La voce Accantonamenti Perfotmance shaîe plan, pati a Euro 281 nighua nell'esercizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Euto 189
migliaia al 31 dicembte 2024) include anche i costi telativi al PSP 2024, un piano di incentivazione pet i dipendenti contabilizzato
in base all'IFRS 2 (apptovato dagli oryani sociali della Società che ptevede l'assegnazione ad un cefio munero di beneficiati,
individuati nel tegolamento, di didtti di sottoscrizione di azioni otdinatie della Società in base al nggiungimento di obiettivi
perfornrance. Il costo complessivo del piano, determinato sulla base del fait value delle opzioni assegriate e del numeto di
strumenti che si stima matueranno, è tilevato a conto economico hrngo il petiodo di matutazione Qtestingperiod\. con conttopartita
una dsewa di pattimonio netto.

L'avnio del Piano è fotrnalmente awenuto il lSlugho 2024 ed è basato su obiettivi di petfotmance del Gruppo telativi all'esetcizio
chiuso al 31 dicembte 2024 e ptesenta un periodo di esetcizio che si chiudetà il 30 giugno 2026. I-r- opzioni assegnate al 31
dicembte 2025 sono n. 110.600 e attdbuiscono agli assegnatari il didtto di convertire ciascuna opzione in azione al ptezzo di
esercizio pari a Ewo 1. tr fait value delle opzioni complessivamente pari a Euro 607 miglixi2, è basato sul fair value delle azioni
alla dúz di asseg:razione. Al 31 dicembre 2025 tisultano esercitate n. 94.400 opzioni e le opzioni non ancora esetcitate sono paîi
an.76.200.

I costi sono esposti al netto dei costi caprtalizzad pari a Ewo 283 mighxa nelllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @txo 287
migtiaia al 37 drcenbte 2024).

La seguente tabella depiloga il numeto medio dei dipendenti del Gruppo per gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e ù 37
dicembre 2024.

Ntncm mcdio dipnfunti
Eeercizio chiuso al3l dicembre
2025 nzA

Op"oi
Impiegti
Dirigenti e quadri

666
374
l7

n7
137

11

Totale 1.057 355

n6 Altti costi operativi
La tabella che segue tipota il dettaglio della voce "Altd costi opeîativi:' al 31 dicembte 2025 e al3l drcwbte2024.

(nEmnigliaia)
2UE ?.024

Materiali d'uficio
Beneficenza
Ifiposte indirette e tasse

Multe e sanzioni
Ornaggj e abbuoni

Quote associative
Risarcimento
Alqi costi operativi

52
258
163
3t
89

n
344
n2

451
433
131
113

79

62
6U

Totele 2.577 12fi

tl.1 Arrrmoftamentieaccantonamenti
La seguente tabella tiporta il detaglio della voce "Ammortamenti e accantonamenti' per gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025
e al 31 dicembte2024.

@Emnigliaia)
Esercizio chiueo d 31 dicembre

Ammortamento di attività matedali
Ammoramento di attività immateridi
Ammommento per diritto d'uso
Accantonamenti netti a fondi rischi e oneri

16.298
3.726
3.657
{t8

8.611

1.195
2.169

93

76

2025 m24
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u.159

Per maggiori informazioni si timanda alle note 10.1 "Attività immatedali', 10.4 "Attività matedali' e 70.17 'Tondi pet dschi e

oneri' riguatdo la movimentazione delle poste.

11.8 Svalutazioni di attività finanziarte

La tabella che segue riporta il dettaglio della voce "Svalutazioni di attività Enanziaa€'al 31 dicembte 2025 e2024.

(nEmniglioia)
Esercizio chiueo .l 31 dicembre
2U2S MA

Accantonamenti/Gfasci) al fondo walutezione crediti
Perdite su crediti

2.ù91

Pet maggioti informazioni si ri-anda alla Nota 10.8 - "Ctediti cornmetciali (conenti e non comenti)" e úl^ Nota 10.17 "Fondi
per dschi e oned (cortenti e non cotenti)".

ng Risultato da patecipazioni
La tabella che segue dporta il dettaglio della voce 'T.isultato da patteapazionil' al 31 dicembte 2025 e 2024.

808

73
1.653

(n Ern tttigliaia)
Eeercizio chiuso el31 diccmbre

2025 202/
Oneri da liquidazione di partecipazioni Q49)
Quota di dsultato di partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto - 16

Toale (2,9) 16

La voce Oned da liquidazione di patecipaziod pati a Euto 249 mghua per liesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025, è
riconducibile al dsultato da deconsolidamento della controllata ICOP Construction (SG) Pte. Ltd a seguito della liquidazione
della stessa.

La voce Quota di risultato di partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto, nulla pet llesetcizio chiuso al 31

dicembre 2025 (ptovento di Euto 16 migliaia per l'esercizio chiuso al31 dicembre 2024),è iconducibile alla quota di competenza
della Socretà del nsultato netto di periodo delle società collegate Sant'Anna SPV e LG Concete S.r.1.., nspetfvamente pad a un
onete di Euto 57 migliaia e un provento di Euro 57 migliaia (onere di Euro 25 migliaia e provento di Erro 4l mtgluat^ 

^l 
37

dicembte 2024 rispettivamente).

11.10 Proventifrnanziari
La tabella che segue dporta il dettaglio della voce '?toventi ftnanziarl'pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e al31 dicembte
2024.

(nEmnigliaia) dicembrc
m24

Interessi su crediti commerciali
Intetessi su conti bancari
Proventi da finanziamenti
Proventi finanziari da servizi in concessione
Proventi su titoli
Proventi da estinziooe di passi/ità
Altri interessi attivi

514
839
29
45
27

1.564
10

1.031

295
201

:
417

Toale 1.982 3.Otz

Gli Interessi su crediti commetciali, pad a Euro l.Qll migliaia pet liesetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 @uro 514 migliaia pet
llesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono ptincipalmente dconducibili a intetessi verso clienti.

I Proventi da finanzi26snti,pù a Euo 201 -€li"i" pet liesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Ètto )) migli212, per liesercizio
chiuso al 31 dicembte 2024), sono principalmente dconducibili a interessi attivi verso la collegata Nicosia Scatl.

I Ptoventi fioanzieà da servizi in concessione, pad a Euto ,14 migliaia per fesercizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Euto 45 migliara

pet Iiesetcizio chiuso al 31 dicembre 2024), sono ptincipalmente dconducibili alla componente di intetesse matutata sul credito
finenziatio verso il concedente nelfambito degli accordi di servizi in concessione che ticadono nel petimetto delllIFRIC 12 e

i quali si applica il Financial Asset Model.
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I Ptoventi su titoli, nulli pet l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 (Euto !l migliaia pst l'esetcizio chiuso al 31 dicernbte 2024),
sono principalmente ticonducibili dlavaÀaziorre delfair ualue delle quote del fondo comlure di investimento immobiliate chiuso
denominato "Fondo Housing Sociale FVG" iscdtte tra le Attività frnanziane.

fl.n Oned frnanziard
La tabella che segue ripota il dettaglio della voce "Oned frr'LarziaÀ" pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e al 31 dicembte
2024.

Esercizio chiueo Nl31 dicembreyl Ehrú lrrgÈuíúl

Oneri finaruiati da conti bancari
Interessi passivi per leasing
Oneri finanziari su obbligzioni
Oneri Enanziati su benefici ai dipeodenti
Intetessi per dilazioni di pagamento
Perdite su titoli
Oneri finanziati su factoring
Perdite su associazione in partecipazione
Oneri su altri

8.182

Gli Oneri da mutui, pati a Euto 5.7!! migliaia pet I'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @wo 2.327 migkzur- pet I'esercizio
chiuso al 31 dicembte 2024), sono pdncipalmente riconducibili agli intetessi passivi matuati sui finanziamenti a medio-lungo
tetmine contratti dal Gruppo ptesso istituti di ctedito per il sostegno dell'attività opetativa s d.gli investimenti aziendali.

Gli Oned frnanziari da conti bancati, pati a Euto 1.490 mig\ua pet liesetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 @uro 378 rnigli2la ps1
llesetcizio chiuso al 31 dicembre 2024), sono principalmente riconducibili agli intetessi passivi maturati su linee di ctedito bancade
utilizzate dal Gruppo pet la gestione di esigenze frnanziate di bteve tetmine.

Gli Interessi passivi per leasing pati a Euro 390 migliaia per l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @uto 153 migliaia pet
l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024),sono pdncipalmente ticonducibili agli intetessi passivi maturati sulle passività per leasing.
Pet maggiodinformazioni si rimanda alla Nota 10.15 -'?assività finanziatie (cotrenti e non cottenti)" e alla Nota 10.2 - "Attività
pet diritto d'uso e passività per leasingr'.

Gli Oneti frlnanzian su obbligaziotti, p"ri a Euto 107 migliaia pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @wo 284 migliaia per
l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), soro principalrnente dconducibili a intetessi passivi sul Ptestito Obbligazionario.

Gli oneti frnanzieà su benefici ai dipendenti, pari a Ewo 62 mtdnart^ per I'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Euto ll mìglieie
pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono principalmente riconducibili agli interessi passivi maturati sulle passività relative
ai piani di benefici a lungo termine destinati al petsonale, quali il ttattamento di fine tappotto (fFR) e ptemi di anzianità.

GIi intetessi pet dilazioni di pagamento, pati a Ewo !! miglixia pet lesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Euto 128 migliaia per
l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sorro ptincipalmente riconducibili agli oned frnarziari matwati in conseguenza della
concessione di termini di pagamento dilazionati.

Gli Oneti filpnzittt su factoting, pad a Euto 19 migliaia per l3esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @uro l7l rniglixe pet
l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024),sono principalmente riconducibili dle commissioni matuate nelllambito delle operazioni
di cessione dei ctediti commetciali tramite contratti di factoti.g pto-soluto.

I-e perdite su associazione in partecipazione, nulle pet l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 (Euro lgl migllnia per liesetcizio
chiuso al 31 dicembte 2024), sono pdncipatrnente dconducibili dla quota di dsultato legata a specifici contratti di associazione
npatteapazione stipulati pet la tenlizzazione di ptogetti o iniziative condivise.

nÍ2 Utili e peîdite su cambi
La tabella che segue ripota il detaglio della voce "[Jtili e petdite su cambi" pet gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2025 e al 37
dicembte2024.

(nEmnigliaia) Esercizio chiuso al31 dicembre

1.490
390
107

62
55

38
19

578
153
2U
32

128

171
782

2266

Utili zu cambi
Perdite su cambi

819 3.574

78

2025

o99)

2024

7ffi
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t!.13 Imposte sul teddito
y^ tz,bella che segue riporta il dettaglio della voce "fmposte sul teddito" pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e ù 3l
dicernbte 2024.

(nEtnnigliaia)
Esercizio chiuso al
m2s MA

Imposte correnti
Imposte differite e

(14.vu)) c/.s8s)
993578

46relative ad

Il Decreto Legislativo r.209 del27 dicembte 2023,cheha dxo attuazione alla tifotma fiscale in matetia di fiscalità intemazionale
tecePendo la Dfuettiva UE 2022/2523 sulla "Global Minimum Tax' (nota anche come "nomadva Pillar 2'), è stato introdotto
con fobiettivo di assicurare, dal 1o gennaio 2024,wo tassazione mirrima per i gtuppi multinazionali e nazionali. Tale nosnativa
non è applicabile al Gruppo ICOP in quanto rivolta ai guppi aventi un fattuato consolidato maggiote o uguale a Euro 750
milioni. Pet le infomrazioni di dettaglio citcala fiscalità aniapatr e differita si dmanda alla Nota 10.6 - "Attivià pet imposte
anticipate e passività fiscali diffedte".

Di seguito viene esposta la dconciliazione delllaccantonamento pet imposte effettivo con faccantonamento pet imposte teodco
che si satebbe ottenuto applicando l'aliquota vigente al tisultato pdma delle i-Foste pet gli esetcìzi chiusi al 31 dicembre 2025 e
2024.

&tEffinigliaia)
Esercizio chiueo d 31 dicembre

20?5 m24.

44.Q6 24.n8
Imposta nrl reddito utfizzando I'aliquoa fiscale teorica nazionale

Effetto delle aliquote fiscali in giurisdizioni estere (80) 1(X
Iperammortamento e superanrnortamento fiscale (260) (505)
IRA? e altre imposte sul teddito 2.749 1.262
Effetto fiscale oneri non deduciUli 83 487
Effetto fiscale ticavi e proveoti non irrponibili An) (145)
Imposte differirc perperdite nondconosciute 1.101 788
Utilizzo petdite fiscalidportabili - (958)
ACE 436 (167)
Fondo walutazione crediti - 767
Plusvdenze rateizzabili (6) (91)
Riallinmmto imnnste antirinafe - loq\

----r --_ \- -/
Imposte esercizi precedenti (466) 338
Altro (31) (s0)
Totale 13.861 6.962

t2. Utile per azione
La tabella che segue dsposta l'utìle pet azione base e diluito pet gli esercizi chiusi al 31 dicembte 2025 e 2024:

(nqmaigliaia)E99l9iziochiusoal31dicembr.9.. NE zil'A

30.549 n.228

Numero medio ponderato di azioni ai fini dell'utile diluito pet aziune 30.659 n.n8
Utile diluito base per azione (Euro) 0.n 0.61

L3. Rapporti con parti coffelate
Le operazioni poste in essere con patti correlate, così come de6nite dal ptincipio contabile intemazionale IAS 24 - Infotmativa
di bilancio sulle operazioni con parti cottelate, sono dconducibili ptevalentemente a rapporti commerciali, amminisúativi e

frlcranzia{ e dentrano nella normale gestione d'imptesa, nell'ambito delllattività tipica di ciascun soggetto intetessato, essendo

tegolate a condizioni di metcato. In paricolate, il Gruppo inttattiene tapporti con le seguenti parti corelate: Cifte S.t.l. Qa
"Società Conttollante'); le società nel quale il Gtuppo detiene una pattecipazione non di conÉollo (le "Società collegatd); gli
azionisti di minotanza; le società conelate, aúche per il tramite di dirigenti con respoosabilità sttategiche (e "Altre Pati
Correlate'); e i ditigenti con tesponsabilità strategiche ('Alta Direzione').La tabella di seguito tiporta il ptospetto di dettaglio
dei valod pattimoniali telativi alle tansazioni con parti correlate al 31 dicembte 2025 e 2024.

La seguente tabella depiloga i mppotti pattimoniali ed economici del Gruppo con le ptoptie parti corelate al 31 dicembte 2025
e al 31 dicembrc2024r,
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(hEnníglìaia) ScietÀ
controllentc

Scietà
Collcgrtc

AIta
dirczionc

Altrc peni
CorelctÉ

Totrlc vocc
di bilancio

Incidcnze
sulh yocc
dibilmcio

Totelc

Crcditi comercieli corenti
Al 31 dicmbrc 2025

Al 31 dicembre 2024

79.852

39.058

6.316

80.369

39.ó58

6.946

386

377

350

7

1

130

^t^
2W

224.545

101.470

52430

36Vo

39/o
73%Al 1. mu.

finnzirie comnti
Al 31 dicembre 2025

Al31 dicmbre 2024

z+16 290

577

593

z.706

577

1.886

4.209

4.371

4.896

64%
73o/o

39/oAl 1. 2024

debiti c peorività corenti
Al 31 dicernbre 2025

Al31 dicmbre 2024

lJl" seffi io2n24

7.293

822

0%
vh

72%822

?2290
6.+27

6.835

Perività finenrirric comnti
Al31 dicmbre 2025

Al 31 dicernbre 2024

Al 1'omio20Z 28 28

25.772

25.693

0%

U/o

0%
Dcbiti comcrcidi
Al31 dicmbte 2025

Al31 dicmbre 2024

trJl" s6îzìo2-024

4
33

74

55.493

20.530

7.179

646
662
472

56.143

27,25
7.665

168.370

76.148
49.677

33%

28%

75%

La tabella di seguito riporta il prospetto di dettaglio dei valori economici relativi a transazioni con parti coffelate per gli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2025 e 2024:

@Emniglhia)
Società

Controllentc
Socicta

Collcgrte
Alt

dirczione
Altlc p.rti
Corrclrte

Totalc
vmc di
bihncio

Incideue
eulLrec

di
bilercio

Totelc

Ricevi de contntti con i clicnti
Esscizio chiuo al31 dicmbre 2025

Esercizio chiuo al3t dicmbre 2024
5

5

80.540

14.693

80.545

74.698

477.566

175.603

7f/o
8%

Altri ricevi c pmnti
Esqcizio fiuo al31 dicmbre 2025

Esetcizio clúuo al31 dicmbre 2024
1.161

2639
7.767

2.697

9.344
6.745

7T/o

4U/o50 2
Prcrcntifinuziri
Esercizio chiuo al 31 dicmbte 2025

Esercizio chiuo al37 drcmbte2f,24
44 44 1982

3.02
,o/^

ú/o
Acquisti e conemi di netcric primc, ecmihwnti e pmdotti finiti
Esercizio chiuo al31 dicmbre 2025

Bsercizio chiuo al31 dicmbre 2024
2664
zw7

z6&
LW1

77.325

24.388
3o/o

8%
Coeti pcr rcrizi
Esetcizio chiuo al31 dicmbre 2025

Esqcizio chiuo al31 dicmbre 2024
59

794

66.918

19.la9

89

80

67.066

79.763

33Vo

270

2r5.7U
95.258

Costi per il pcreonele

Esmcizio chiuo al31 dicmbre 2025

Esscizio chiuo al31 dicmbre 2024
0%

00h

66

70

66

70

64.592

?3.770
Altri oeti opcntivi
Esercizio chiuo al 31 dicmbrc 2025

Esetcizio chiuo al 37 dicmbxe 2,024 10%

La Società cootrollante presta servizi di natua amministtativa alle entità del Gruppo.

I rappotti verco le società collegate sono relativi alfesecuzione dei lavoti delle singole opere dappalto dt tealizzatsi'rn
associazione temporanea d'imptesa.

O?nadoni nn lAlîa Dinviorc. eaohnenti al Con$glio di Amninistravione ed al Collegio Shdacale

Oltte ai valoti patdmoniali ed economici con parti correlate presentati nelle tabelle sopra esposte, il Gruppo ha ticonosciuto
comPensiall'AltaDirezionepetEuto migliaiaîelzD2s,rispettoaEuîo65gmigliaianel2024,dicuiEurollmigliaialenancora
Iiquidati al31 dicembre 2025.

Lttzbdla di seguito tipota la suddivisione di suddetti comFensi fra le categotie di costo identificate dallo IAS 24.

Eeercizio chiuso el31 dicembre(tt E*lú rrîíE&iíúl

Benefici successivi alla fine del rapporto di lavoto 26 2A

8%215

128

213

78

2

50

2577
1.236

basati su azioni

80

287 189
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L'incidenza dei compensi dell'Alta Direzione sul totale dei costi del petsonale è pati d 1,5 oó nell'esetcizio chiuso al 31 dicembre
2025 e pari 

^l 
2,8 Vo nell'esercizio chiuso al 3 1 dicembte 2024. Relativamente ai compensi al Consiglio di Amministrazione ed al

Collegio Sindacale, le transazioni economiche e frnanz:nàe con contoparti cortelate sono effettuate a notrnali condizioni di
mefcato.

Le transazioni economiche e finanziade con controparti correlate sono effettuate a notmali seridizioni di metcato.

t4. Compensi ad amministratoti, sindaci e revisori

Ai sensi delllart. 38 del D. Lgs. 127 /91, si segnala che fammontate dei compensi cottisposti agli amministtatoti e ai sindaci
della Società, sia per lo svol5rimento delle dspettive funzioni sia per le attività telative alla tevisione del bilancio consolidato,
risulta dettagliato come segue:

(nEmnigliaia) Esercizio chiueo al 31 diccmbre
m25 2024

Emolumenti ai membri del Consiglio di Amminisrazione
Compensi ai mernbri del Collegio Sindacale

Compensi per la revisione del bilancio d'esercizio e consolidato (inclusivi delle attività svolte

598
54

t52

450
38

133
sulle situazioni contabili oredisooste ai fini del consolidato dalle controllate estere)

Toale 8{t4 64

15. Impegni, g raîzie, passività potenziali e contributi pubblici
Imbemi

Il Gtuppo non ha assrurto i-p"gtu che non siaao stati rilevati nello stato patdmoniale.

Garanzie

Al 31 dicembte 2025,2024 e al lo gennaio 2024 si evidenziano le seguenti gatanzie reali in essete all'intemo del Gruppo a ftonte
di finanziamenti:

a

a

a

a

Mutuo F.r.i.e. Medioctedito: Ipoteca isctitta presso l'Agenzia del Terdtorio di Udine in data 26 novembte 2Ol3 u rlrrr.

25059/3486 a favote di Medioqedito del Friuli-Venezia Giulia S.p.A. pet I'importo di Euro 2.400 migbtt^ e ptivilegio
speciale su beni mobili pet Euto 13.984 migliaia (conttatto di finanziamento FRIE in data 22 novembte 2013 Notaio
Alberto Piccinini Udine tep 6728 trcc 3776 registrato a Udine il 26 novembrc2}l3 aln.13255 serie 1T). Debito tesiduo
nullo al 31 dicembte 2025.

Ipoteca isctitta ptesso liagenzia del territotio di Udine in data 31 maggio 2076 Lt m. 13085/2701 /2102 pet l'importo
di Euto 6.752 mtduu^ e ptivilegio di Euro 26.492 t"lgli"i. ftascdtto ptesso il Tdbunale di Udine in data 7 gvgno 2076
al n'. 2l/16 vol 53, a favote di Banca di Medioctedito del Fduli-Venezia Giulia (contratto di finanzinmento FRIE di
d*a26 maggio 2016 Notaio Alberto Piccinini Udine tep 8743 tacc 4737 tegystato aTolmezzo il 31 maggio 2016 aln
850 serie 1T). Debito tesiduo al 31 dicembre 2025 pari a Euro 244 mighua
Ipoteca iscritta ptesso l'agenzia del tenitotio di Udine in data 13 febbtaio 2019 aI n. 4789 /500 e privilegio isctitto in
datz73 febbtaio 2019 n.4190/5010 pet Euto 9.240 migliaia,afavotediBanca di Mediocrcdito del Ftiuli-Venezia Giulia
(conttatto di finanziamento FRIE di data 30 gennaio 2019 Notaio Alberto Piccinini Udine rep 9889/5938 sui seguenti
beni: (i) ipoteca di gtado successivo agli esistenti gravami su lotto di terreno di ^q. 30.900 citca e costruzioni
sopraelevate siti in Comune di San Giorgio di Nogaro (tlO); (ii) ipoteca di gtado successivo agli esistenti gravami su
complesso immobiliate industriale sito in comune di Basiliano (UD) costituito da terreno di mq. 41.000 circa e sowa
eretti fabbricati. (iii) Privilegio speciale su impianti e macchinad esistenti e di ptogramma. Valote di metcato di pedzia,
tecnico di fiducia della Banca del 30/10/2018, Euto 38.300 migliaia. Valote cauzionale uso ERIE euto 16.068.000.
Debito tesiduo al 31 dicembte2}25 pm a Euto 2.209 migliua.

Mutuo F.t.i.e. contratto attraverso BCC Financing Spa (già Banca Medioqedito FVG Spa ), finanziamento n. 5001455
del30 gennaio 2019, pet acquisto atftezzature, gatantito da: ipoteca isctitta sul compendio industdale ICOP di Basiliano
(UD) Via S. Pellico 2, ipoteca iscritta sul compendio industtiale ICOP di San Giotgio di Nogaro (TJD) Via Giulia 6,
ptivilegio su impianti specifici, macchinad ed attezzaixe. Debito iniziale Euro 5.775 migliai2. Scadenza 01 gennaio
2030. Debito tesiduo al 31 dicembre 2025 palra a Euto 607 migliaia.
Mutuo F.t.i.e. contratto attraverso BCC Financing Spa, finanziamerito n. 100157 del 27 ottobte 2025 pet qtnPliamento

sede aziendale, garantito da: ipoteca di gado successivo isctitta sul compendio industriale ICOP di Basiliano (UD) Via
S. Pellico 2, ipoteca di ptime gtado isctitta sul complesso immobiliate etetto ed edgendo in Sasiliane (UD) Viale Europa
Unita (ampliamento sede ICOP), pdvilegio speciale sugli impianti fotovoltaici da rcaUnzarci sugli etigendi fabbticati e

gnr a torre dtptazzale. Nessuna erogazione alfz dúa di bilancio. Importo ptevisto pari a Euo !.lQf migliaia. Scadenza

a

01 luglio 2041
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Mutuo F.t.i.e. contratto attravetso BCC Financhg Spa, finanziamento n. 100156 del 27 ottobre 2025 pex acquisto

^ttezz^ttte 
gatantito da: ipoteca di gtado successivo isctitta sul compendio industriale ICOP di Basiliano (uD) Via S.

Pellico 2, ipoteca di gado successivo iscritta sul complesso immobiliate etetto ed etigendo in Basiliano (UD), Viale
Erropa Unita (ampliamento sede ICOP), privilegio speciale sugli impianti fotovoltaici dL rceliza^rsi sugli edgendi
fabbricati e gru a totte di piazzale,ptivilegio su impianti specifici, macchinari ed artezzattte esistenti e di progtamma
per co-Flessivi Euto 39.315 migliaia. Nessuna erog zione alla data di bilancio. Importo previsto pad a Euto 9.000
migliaia. Scadenza 01 gennaio 2041.

a

Al 31 dicembte 2025, 2024 e al 1o gennaio 2024 si evidenziano le seguenti fidejussioni e impegni di firrna ptestati dalla
Capogruppo tfavote di altre società del gruppo e di pati cortelate:

Ia aìglìeie di Ew
Tipotogie Bmcr Soggctto beneficirio .AI3l dicembrc

ztz' zùa 
illlogcnneio2024

Fidciussione

Fidejusione
Fideiussione

Fideiusione

Pdm Crosa

Prim Ccsa
Priro Crsa
BCC PN Mons.

Impresa Tavema S.t.l.

Impresa Tama S.rl.
Impresa Tawma S.r.l.

Impresa Tavema S.r,l.

24Ú,0

n6
500

Si segnala che le garanzie emesse in favote di HHI-A PLT Italy S.t.l. sono state estinte in gennaio 2025.

Tipologie Bmce

Ia aiglìth dìEm
Soggctto bcneficierio Al3l diembrc

.ll lo genanio 2024
2025 2VA

Pegno su quote

Pegno su quote
Pegno zu quote

Pegno s quote

Affidammto bmcrio
Cessione di ctedito ILCEV
Fidejwsione
Fidejusione
Fidejusione
Fideiusione
Fi<ieiusione

Pool lcrea
Bmco BPM
Unictedit S.p.A.

Intesa Smprclo

BmcoBPM
BCC Frctor
Mediocredito FVG FRIE
lvfediocredito FVG FRIE
Bmco BPM
Caterpillr Finmcial
BNP BNLIÉAip

HHLA PLT Italy S.r.l.

Bmco BPM
Unicredit S.p.,{.
Bmco BPlvl, BNL,
Intesa SmPdo e Crosa
depositi e prestiti
Ottavia Ttionfale
Acquam
HHLA PLT Iuly S.r.l.

HHLA PllT Italy S.t.l.

Ottavia Trionfale S.c.arl.
Nicosia S.r.l.

Nicosia S.tl.

637 7.393

m.873
32473

81.843

576

3.500

5.2;
4.357

205

757

5.270
4.357

1.498

ó0

10858

Pasiività botenziaU

Con atto notificato in data 2 dicembte 2}25,lAgenzia delle Enúate - Ditezione Regionale del Ftiuli Venezia Giulia - Ufficio
Conttolli Soggetti di Rilevanti Dimensioni, d tetmine della fase istruttotia telativa alla verifica generale svolta con dferimento
alllesetcizio 2020,ba ttasmesso la "Comunicazione dello Schema di Atto n. TIAQ30100063/2025 ai sensi dellart. 6-bis, commi
1 e 3, della lege 27 luglio 2000, î.212", con la quale è stata contestata la ptesunta violazione in matetia di IRAP, IRG,S e IVA.
Il ptocedimento di accertamento si trova tuttora in fase iniziale e l'atto notificato non ha natura impositiva, essendo frnaldzzato
ad awiate ruì contaddittorio pteventivo con la Società. La Società ha ptoweduto, in data 26 gerrrrarlo 2026, t ttasmettere alla
Ditezione Regionale dell'Agenzia delle Enttate del Fduli Ven ezia Giti:a tpposita nota contenente ossenrazioni e conttodeduzioni
ai sensi dell'art. 6-bis, comma 3, della legge n. 272/2000, in relazione alla quale è attualmente in attesa di riscontto da parte
dell'Amministruione frnzrziatia. Alla data di tedazione del presente bilancio, la contestazione è pati a Euîo 335 migliaia a titolo
di IRES, Euto 5 migliaia a titolo di IRAP ed Ewo 22 mtdnatr- a titolo di fVA, olÉe a eventuali saozioni e intetessi. Alla luce delle
valutazioni effettuate e sulla base degli elementi attualmeote disponibili, il management dtiene che le dichiamzioni ptesentate e i
versamenti effettuati siano cottetti e che sussistano fondati elementi a sosteggo delle ptopde posizioni. Pertanto, allo stato attuale
non si dtiene ptobabile il sotgere di una passività in capo alla Società e, conseguentemente, non si è ritenuto necessado procedere
ad alcun accantonarnento nel presente bilancio.

Con atto notificato in data 15 dicembte 2025,1'Agenzia delle Entrate - Direzione Provinciale di Udine - Ufficio Cootrolli, al
tetrnine della fase isttuttotia telativa alla verifica genemle svolta con tifedmento all'esetcizio 2079, ha ttasmesso la
"Comunicazione dello Schema di Atto n. TI9Q33103406/2025 ai sensi delllart. 6-bis, commi 1 e 3, della legge 27 luglio 2000, n.
212", corr la quale è stata contestata la ptesunta violazione in mateda di IRAP e IRES. Il ptocedi-ento di accertamento si tova
tuttora in fase iniziale e I'atto notificato non ha natua impositiva, essendo frnelizzato ad awiate un contraddittorio preventivo
con la Società. La Società ha ptoweduto,in data 26 gennuo 2026, a ftasmettere alla Dirczione Provinciale dell'Ageozia delle
Enttate apposita nota contenente osservazioni e conttodeduzioni ai sensi delllart. 6-bis, comma 3, della legge n. 212/2000, n
telazione alla quale è attualmente in attesa di dscontto da parte dell'Amministtazioîe Enanziana. Alla data di redazione del
ptesente bilancio, la contestazione è pad a Euto 335 migliaia a titolo di IRES, oltre a eventuali sanzioni e intetessi. Alla luce delle
valutazioni effettuate e sulla base degli elementi attualmente disponibd il management dtiene che le dichiatazioni presentate e i
vetsamenti effettuati siano conetti e che sussistano fondati elementi a sostegno delle ptoptie posizioni. Pefianto, allo stato attuale
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non si ritiene ptobabile il sorgere di una passività in capo alla Società e, conseguentemente, non si è dtenuto necessado ptocedere
ad alcun accantonamento nel presente bilancio.

Contrib,tîi ?ilbblici

La legge 4 agosto 2017, n. 124 tecuúe 'Trgge annuale per il mercato e la concorrenzi', en'ftata in vigote in data29 agosto 2017,
si propone di garantire una maggiore traisp^tenz^ nel sistema delle telazioni frnmziane tra i soggetti pubblici e gli altti soggetti.
Nel corso delllesercizio i contdbuti riconosciuti alle società italiane del Gruppo di cui alla L.724/2017, art. 1, comma 25 sono
tisultati pati complessivi Euro 1.331 migliaia @uro 1.077 migliaia al 31 dicembte 2024).Di seguito il dettaglio:

In miglitÍa di Euo
Tipologia SocietÀ Al31 dicembre

2025 ?.0?A

comma 105,1-1058

Contributo indiretto per 6nanziamento agevolato
Contributi c.imp IJ9l/ND comma 184-197
CONTRIBUTO C. INTERESSI L 100/90 art 4 ss

CONTRFORMAZ OBIETTTVO
Norma Premiale Cassa Edile l4/05/n25
CONTRIBUTO C. IMP. SISMABONUS
Miswe a sostegro delle attività economiche e produttive compromesse dagli wenti
meteorologici di luglio-agosto 2023, LR 6411896; DGR 1450/N?3;DGR147 /2l,24
Internenti contdbutivi per I'occupazione delle persone con disabilità DPReg.1763/2024
CONTRIBUTO C.IMP L.R 13/2-014 rct26;L.R- 15/2.014 

^tt.gContributo fonnazione otliettivo
Contributo govemativo L.zg 6 / zClJú

Social Business for South Sudan AID 11608 AI CS
Accordo prov. 2l/04/n15 Cassa Edile
Contributo LR 1 3 / 2019 rrt 7 ; DPF. 196 / 2079
CONTRIBUTO Cassa Edile incentivo inquadramento lett B
Conaibuti c.imp U78/2020 comma 1054.1058
Contributi c.imp I.190/2019 comma 18,1197
Contributi c.imp U78/nn comma 105,11058

Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo

Capogruppo

Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Capogruppo
Palingeo S.p.,\
Palingeo S.p.,A"

Impresa Tavema S.r.L

443
90
u1

454
90

29

n
17

12
12

I
7

4
41

773

24;
1

235

4
t7
2

:

76

Misure a sostegno delle attività economiche e produttive comptomesse dagli eventi
meteorologici di lugtio-agosto 2023, LR 6411896; DGR t+soìíàîà:,"1ffit+;iilzc Impresa Tavema s'r'L 2 '
Contributi c.imp Ll78/N?-0 comma 105+1058 Fipe S.t.L 27 Zl
Contributi c.imp Ll 78/2020 cornrna 105,11058 Mcrolog S.r.l. 163 163

Totele 7.331 1.077

Nell'esercizio la Società ha inoltte incassato un coritdbuto in conto capitale per il recupero,la iqtdifrcazione o il tiuso del
patrimonio immobiliare pdvato in stato di abbandono o sottoutilizzo ai sensi della L.R. 13 /2074 att 26 e L.R. 75 /2O74, att.9
cornmi da 26 a 34 pet Ewo 120 mighua e la seconda tranche del contdbuto governativo L.296/2006 per finanziamento dei
progetti di welfate azienda.le "Conciliamo" per Euro 128 mlgh^r^.

16. Fatti di rilievo successivi alla chiusura delllesercizio

Combletamento fulla nmnhra conriunta di adzmbimento dzlfobbliso di acauisto e ful diritto di acailsto il Palinseo S.nA 
- 

,"ooca dalle

nesoviazioni

In data 9 gennaio 20261^ Società, in qualità di offetente, ha dato coîso alla Ptocedura Congiunta di adempimento dell'obbligo
di acquisto ai sensi dell'articolo 108, co--a 1, del D.Lgs. 24 febbtùo 1998, n. 58 gn-lD, e del dititto di acquisto ai sensi

dell'articolo 111 del medesimo decteto, come altesì dchiamati dall'aticolo 13 dello statuto dell'Emittente, avente ad oggetto la
totalità delle n. 232.725 azioni ordinade di Palingeo S.p.A. ancota detenute dal mercato, cottispondenti al 3,79o/o del capitale

sociale dell'Emittente. La ptoceduta trae odgine dal superamento della soglia del 90% del capitale sociale di Palingeo S.p.A.
raggiunta al tetmine del pedodo di adesione all'OPA totalitaria, promossa dalla Capogruppo ai sensi degli articoli 102 e seguenti

del TUF nonché ai sensi dell'articolo 12 dello statuto dell'Emittente, al cordspettivo unitado di €6,61 per 
^zione.

In esecuzione della Proceduta Congiunta, la Società ha proweduto al deposito della somma di Euto 7.534 nighelra,
cordspondente al conttovalore complessivo delle azioni tesidue, sul conto corrente aperto presso BPER Banca S.p.A., dedicato
al pagamento del corrispettivo dovuto agli azionisti titolad delle medesime.

Contestualmente, con awiso n. 57704 del 23 dicembre 2025, Botsa Italiana S.p.A. aveva disposto la sospensione dalle
Íegozizrzioîi delle azioni otdinarie di Palingeo S.p.A. su Euronext Growth Milan nelle sedute del 7 e dell'8 gennaio 2026 ela
îevoca dalle negoziazioni a decorrere dalla seduta del 9 gerlu;ruo 2026.

Si precisa inoltre che in data 2 gennaio 2026 è stato pagato il debito per coffispettivo diffedto in relazione alllOPA pari a

16.767 midiala.
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fl. Ptima applicazione degli EU-IFRS

Ctiterí segaÍtipet Ia naasizíoae dai Prìncípi Coaabili ltalÍanÍ agli EII-IFRS

Il Gruppo redige il ptoprio bilancio consolidato in confotmità agli EU-IFRS pet la pdma volta al 31 dicembte 2025. Peranto,
la data di prima applicazione degli EU-IFRS (a "Data di Transizione"), in base a quanto ptevisto dall'IFRS 1, è il 10 gennaio
2024.

Di seguito è descdtta la prcceduta seguita per la ttansizione dai Pdncipi Contabili Itatiani agli EU-IFRS ai fini della redazione
del Bilancio Consolidato (di seguito il "Processo di Transizione').

A) Pinciti cenerali

Il Gruppo ha applicato gli EU-IFRS in modo tetrospettico a tutti i periodi chiusi antecedentemente dlaData di Transizione,
fatta eccezione pet le esenzioni obbligatorie e pet talune esenzioni facoltative adottate nel dspetto delfIFRS 1, come descdtto
nel seguente patagnfo.

La situazione patrimoniale-EnanziaÀa al 1o gennaio 2024 nflette le seguenti diffetenze di ttattamento dspetto al bilancio
consolidato del Gruppo al 31 dicembte 2023, prcdisposto in conforrnità ai Ptincipi Contabili ltaliani:

sono state dlevate e valutate tutte le attività e le passività la cui iscrizione è tichiesta dagli EU-IFRS, incluse quelle non
pteviste in applicazione dei Ptincipi Contabili Italiani;
tutte le attività e le passività la cui isctizione è richiesta dai Ptincipi Contabili Italiani, ma non è arnmessa dagli EU-
IERS, sono state eliminate;
alcune voci di bilancio sono state riclassificate secondo quanto previsto dagli EU-IFRS.

Alla Data di Ttansizione, I'effetto dell'adeguamento dei saldi iniziali delle attività e passività del Gtuppo ai nuovi crited contabili
è dlevato alla voce '?isetva da pdma adozione EU-IFRS" del pattimonio netto, tenuto conto dei telativi effetti fiscali ove
applicabili.

B) Esndoù obbligatoie alla conileta adadone ntnt?ettica dcgli EU-IFRS

Le esenzioni obbligatode alla completa adozione tettospettica degli EU-IFRS, nel tispetto dell'IFRS 1, sono state applicate nel
Ptocesso di Ttansizione se e in quanto telative a fattispecie applicabili al Gruppo.

In particolare, le stime effettuate ù\aDatz di Tnnsizione agli EU-IFRS e alla successiva data di bilancio sono conformi alle stime
effettuate alle stesse date secondo i Pdncipi Contabili Italiani (dopo le tettifiche necessatie pet riflettere eventuali differenze nei
pti"clpl contabili).

C,) Enndoù fanltatiye alh anileta ado?ìone ntmwttica degli EII-IFRS

C.l) Contratti di nolegio e bcaqione

Alla Data di Tmnsizione agli EU-IFRS, il Gruppo ha deciso di valutare se un contratto contiene un leathgapphcando al conttatto
ipataglafr 9-11 dell'IFRS 16 sulla base dei fatti e delle citcostanze esistenti in tale data. Il contratto è, o contiene, vn leasingse,in
cambio di tn cottispettivo, confedsce il dititto di contollate lutjlìzzo di un'attività specificata pet un periodo di tempo.

Nelllambito della ttansizione al ptincipio contabile IFRS 16, il Gruppo ha deciso di adottare le seguenti scelte:

valutate la passività per lcaring alla Data di Transizione al valote attuale dei restanti pagamenti dovuti per i leasing
attta\zzai utilizzando il tasso di finanziamento matginale del Gruppo alla data di passaggio agli EU-IFRS (IFRS 16,
App. C, par. C8);

valutate I'attività consistente nel dfuitto di utilizzo allaData di Ttansizione ad un importo p"fi aU" passività pet learing
tettificato pet I'importo di eventuali dsconti passivi o tatei attivi telativi al learingnlevati nel prospetto della situazione
patrimoniale e finanziatia immediatamente prima della Data di Transizione (IFRS 16,,{pp. C, par. C8);
awalersi della facoltà di non effettuare tettifiche transitorie pet i leaingla cui attività sottostante è di modesto valote
(IFRS 16, App. C, pat. C9);
awalersi della facoltà di non effettuare tettifiche transitorie pet i leasing la cui durata residua è infetiote a dodici mesi
(IFRS 16, App. C, par C10);
applicate haixg pex leairg vn unico tasso dr arm;erltzzazione ad un portafoglio di leasing con catattedstiche
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tagionevolmente simili, come peî esempio i haritgcon una durata residua simile pet una classe di attività sottostante
simile in uri contesto economico simile (IFRS 16, App. C, pat. C10);

awaletsi della possibilità di valutare l'attività pet dititto d'uso e la passività pet leasing ùfaDatz di Transizione ad un
importo pati al valote contabile dell'attività oggetto del leasing e della passività del leasing valutato irnmediatamente
prima della Data di Transizione applicando lo IAS 17 (IFRS 16, App. C, pat. C11).

C.2) Fair oalxe come costo pnstnto

Come consentito dall'IFRS 1, Appendice D, patagtafo D6, il Gruppo ha scelto dtutlizzate il valore tideterminato (in base ai
Ptincipi Contabili Itdiani) ad una data precedente alla Data di Transizione di taluni impianti e macchinad come sostituto del
costo alla data della rideterminazione del valore.

C.3) Alrrv un{onifacoltatiae alla conpleta ado$one ntmtpettica /agl EU-IFRS

Le alte esenzioni facoltative previste dall'IFRS 1 non sono state utilizzate, in quanto telative a fattispecie per le quali: i) i Pdncipi
Contabili Italiani risultano già allineati agli EU-IFRS; ii) il Gruppo ha optato per l'applicazione tetrospettica; oppwe iii) non sono
applicabili al Gruppo.

D)Traîtanenti?nscelti xell'anbito delk o?doni contabili?nvisn dagliEU-IFRS

Gli EU-IFRS consentono alcune opzioni contabili. Di seguito si evidenziano le ptincipali scelte effettuate dal Gruppo:

valutazione delle attività matedali, delle attività inmateriali e delle attività pet diritto d'uso: successivamente
all'iscrizione iruziale al costo, lo IAS 16 - Immobili impianti e macchinad, lo IAS 38 - Attività immatetiali e I'IFRS
16 - I*arw, ptevedono che le attività matetiali, le attività immatedali e le attività per diritto d'uso possano essete
valutate al costo al netto degli ammortamenti accumulati e delle perdite di valote, oppure rideterrrrinando
periodicamente il valore di metcato ed adeguando il saldo contabile a tale valote (c.d. "Reuahatior Moful). La Società
ha deciso di mantenete il costo come ctitetio di valutazione delle attività matetiali, delle attività immatetiali e delle
attività pet diritto d'uso.

Ptospetti di ticoacÍIÍazÍoae della situazioaepanimoaÍale-fiaanziatia coasolidaq del Coato ecoaomÍco coasolidato e
del Coato ecoaomico coaplessivo coasolidato

Nelle seguenú tabelle sono evidenziati gli effetti, sia in tetmini di ticlassifiche sia di rettifiche, della ttansizione agli IFRS:

r sulla situazione patrimoniale e frnarziana consolidata della Gruppo allaDala di Ttansizione e allo gennuo 2024
o sul conto economico complessivo consolidato del Gruppo dativi all'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024
o sul patrimonio netto consolidato del Gtuppo allaData di Ttansizione e al 31 dicembte 2024
o sul tendiconto frnarziano consolidato del Gtuppo telativo all'esetcizio chiuso al 31 drcenrbrc2lZ4

Efretti della tansizione agli EU-IFRS sulla situazione patrimoniale e finanziada consolidata allaData di Ttansizione

(nnighia diEm) Principi Conabili
It liani Rettifiche Riclaseifiche EU-IFRS

ATTTVITA'
Attività non correnti
Attività immateridi
Attività per diritto d'uso
Awiamento

Rimanenze
Crediti cornrnercidi correnti
,A,ttività dedvanti da contrztti con i clienti
Crediti pet imposte correrrti
Altri crediti e attività correnti
AttiYità finanziaîie correnti
Disponibilid liquide

@)
199

(%6)
5.275

(8.61e)

225
5.474

3.630
52.430
16.095
1.647

70.676
4.896

Anività materiali 38.033 4.375 (5.018) 37.390
Partecipazioni 9.107 1.618 - 10.725
Attività per imposte anticipate . 1.445 65 (1.705) 745
Attività finanziarie non correnti 3.932 782 - 4.714
Crediti cornrnerciali non correnti 15 15

Altri cediti e attività non correnti 1.077 (30) - 987

3.630
52.438
26j52

1.647

9.861

5.500
42.873

(8)

0.438ì

815
(604)

24 _ 42.897

142.101Totde AttivitÀ correnti
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PATRIMOMO NETTO E PASSIVITA
Capitale sociale
Riserve
Risultato netto

25.000
18.875 1.262

25.000
20.137

netto attribuibile alle
Petrimonio netto

Passività non corenti
Passività finanziarie non correnti
Passivirà per leasing non correnti
Passività per imposte differite
Fondi per benefici ai dipendenti
Fondi per rischi e oned non corenti

37.009

1.473

859

696
1.581

516

155

255
221

,101

(1.7s7)
1.757

(r.728)

23

35.768
1.912

1.080
779

7.982Altd debiti e non corenb
non correnti

corrcnti
Passività finanziarie correnti
Passività per leasing conenti
Debiti cornrnerciali
Passività derivanti da contratti con i clienti
Debiti per
Altd debiti

imposte correnti

41.618

26.W

46.423

30.134
57

6.745

Q6)
44

3.794

(1.r27)
7.128

(8.61e)

25.693
1.172

49.617
21.515

57
6.835e coîreîb 90

110.205 3.n2 (8.618)
TOTALE PASSTVITN E PATRIMOMO NETTO 196.t 3 6.096 o0.34) tet.eú

Effetti della ttansizione agli EU-IFRS sulla eituazíone patrimoniale e fiaanziaria consolidata al 31 dicembte 2OZl

(n niglìaia diEtA Principi Contabili
Italied Rettifichc Riclessifiche EU-IFRS

ATTIVITAI
AttivitÀ non corenti
Attività immateriali
Attività per diritto d'uso
Avriiamento
Attività materielì
Partecipazioni
Attività per imposte anticipate
Attività finanziarie non corenti
Crediti cornrnerciali non correnti
Alai crediti e attività non correnti

3.905

45.109
9.113
1.016
3.986

8
4.2fr6

Q.4oo)

1.906
7.920
1.764

955

(14ó)
5.338

(51e?

(e7e)

1.359
6.118

41.823
17.033
1.201
4.941

8
4.205

780

AttieitÀ corenti
AttivitÀ cortenti
Rimanerue
Crediti commerciali corenti
Attività derivanti da contratti con i clienti
Crediti per imposte corenti
Altri crediti e attività corenti
Attività finanziarie correnti
Disponibilità liquide

4.34tt.v3

(1.s01)
377

@2)

537

(3e8)
464

5.850
101.093

52.V+l
2.113

11.796
4.769

77.n4

Qe.e7s)

70.688

4.349
701.470
22.044
2.113

72.333
4.377

71.738
Toale Attività cotrenti 218.418

316.4i19 3.581
NETTOE

Capitale soeiele 30.050 30.050
Riserve 41.975 L,"2 - 4t.177
Risultato netto 17.861 (1.321) - 16.5,10

Patrimonio netto 
"trtib"ibil" 

agli.ziooirti 89.826 (fl9) - 89.ru
577 611 - l.lEE

Toale Patrimonio netto 90.403 492 - m.895
PessMtà aon corenti
Pasúvità finanziarie non cotrenti
Passività per leasing non correnti
Passività per imposte diffedte
Fondi per benefici ai dipendenti
Fondi per rischi e oned non correnti

0.002)

33.015

584
851
,t68

1.768

(70)
202
418
355

(es)
3t3

Q.ND
2.231

30.714
2.433

1.206
396

2.087
23

Altri debiti e non cofienh
non

PassivitÀ finanziarie corenti
Pasúvità per leasing correnti
Debiti commerciali
Passività derivanti da contratti con i clienti

imposte correnti

x.686

26.035

76.173
75.232
6.7n
5.883

Lt:B

878
561

35
(%8)

186

(1.201)
1.201

Qe.e7s)

25.712
1.762

76.748
45.019
6.373
6.427coffenb.

86

1.96
289.106ALE 316.{r9 3.581
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Effetti della ftansizione agli EU-IFRS sul conto economico comple$sivo per I'eseîcizio chiuso al 31 dicembte 2O24

(n rtttglioia di E an)
Principi Contabili

Italiani Rettifiche Riclaesifiche EU-IFRS

Ricavi da contratti con i clienti
Altri ricavi e orovend

t74.291
13.150

1.088

(2.138) (4.267)
175.603

6.745

224

Ricali totali 187.4L (1.050) (4.0{3) 182.348

Costiper servizi (97.806) t63 2.185 (95.258)

Costi per il personale (n.492) Qt6) W4 Q3.170)
Alto costi operativi (1.684) (1) 449 (1.236)

Amrnortameoti e accantonamenú (11.879) 089) - (12.068)

Svalutazioni di attività Enanziarie
operativo 2f;.968 o.us, (r58q u.t37

Risultato da partecipaziooi
Proventi finanziari
9114i fi1x12ieri
Utili e perdite su cambi

QtD)

761

1.392
(3.s16)

16

760

22204
66

(141)

(1)

1.564 3.O?2

(3.6s7)

Risultato prima delle imDogte 25.395 (1.117) u.n8
Inposte sul reddito c/.3s6) 394 (6.e62)

Risultato netto 18.039 8ts' nsrc
attri b ri bi b agli a4loaùti
amibdbib alb ninomw

16.5.{O

776598178

(n n;glidia diEm) Principi Conabili
Itsliani Rcttifiche Riclsseifiche BU-IFRS

Rieultato netto
Altre componenti di conto economico complessivo che
aarzutno riclassificate a conto economico in esercizi
successivi (al netto delleffetto fiscale)
Copertwa di flussi finanziari attesi
Effetto fiscale
Drtfetenza, da conversione bilanci in valuta estera

Altre componenti di conto economico compleesivo che non
saranno riclagsificate a conto economico in esercizi
successivi (al netto dellteffetto fiscale)
Valutazione al fair value di partecipazioni in altre imprese
Effetto fiscale
Utili (perdite) attuariali per piani per dipendenti a benefici definiti
Effetto fiscale

18.039 Q23)

(36e)

f:t.316

(187)

45
(367)

(18'0
45
t

/too\

n2
Q)

0s)
2l

(36-o)

202

Q)

r/5)
21

/ldo\

16 t6
Totale altre componeqti di conto economico complessivo (140) (%) (363)

Risultato comDlessivo 17.8E) (946) 16.953

Efretti della transizione agli EU-IFRS eul tendiconto finanziario per I'eseîcizio chiuso al 31 dicembrc 20?A

(n nigliaia diEm) Principi Contabili Riclessifiche Rettifiche EU-IFRSIralirni
Flusso operativo dell'attività operativa 26.475 (3.666) (504) 2.306
Flusso operativo dellattività di investimento Q1.539) 7.185 (125) (14.479)
Flusso operativo dell'attivià di finanziamento 22.770 (3.519) 1.068 20.259

755 755

RiconcÍIiazioae del patÍmonÍo aetto coasolidato aI 1o geaaaÍo 2024 e aI 37 dicembte 2024 e del tisultato netto e delle
alúe componenti del Conto cconomico comDlessivo consolidato oet lteseroizÍo chiuso aI 31 dicembte 2024

Di seguito si tiportano le riconciliazioni tta il patrimonio netto consolidato del Gtuppo al 1o gennaio 2024 e al3l dtcelrlrbte 2024
pet fesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 predisposti in confotmità ai Ptincipi Contabili Italiani cofl i cordspondenti valori
ptedisposti in conformità agli EU-IFRS.
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(n nigliaia di Em) Note
Patrimonio netto

alla Data di
llansfiztone

Patrimonio netto al
31 dicembre 2024

Principi Contabili Italiani 4.350 90.403
Eliminazione attività non capitzlizzablr

^
(34) (1.846)

Rettifica titoli valuati al fair value b (44) 128)
Applicazione dell'IFRS 16 ai contratti di locazione, noleggio e

leasine c 7
Riconoscimento piani di incentivazione dipendenti d 65
Consolidamento Microlog e (23) 609
Retti6ca valutazione al patrimonio netto Sant'Anna SPV f 125
Rettjfica valutazione al patrimonio netto di LG Concrete S.r.l. c 6 47
Ricavi da servizi in concessione h 16
Valutazione attuariale dei benefici a dipendenti I (1s9) Q78\
Valutazione FVTOCI HHLA I 1.677 1.876
Rettifica ricar"i da contratti con clienti k 1160) (160)

Altre minori (17) 59
EU-IFRS 45.596 90.895

Nella seguente tabella è dpotata la riconciliazione del risultato netto complessivo consolidato del Gruppo pet llesetcizio chiuso
al 31 dicembte 2024 detemnato in accordo coi Ptincipi Contabili Italiani e con il telativo tisultato detetminato in accordo con
gliEU-IFRS.

Di seguito si riporta una descrizione delle pdncipali tettifiche effettuate in sede di transizione ai ptincipi contabili EU-IFRS.

ù Elininadone anbilà non ca?italiwbili

La rettifica in questione tiguada I'eliminazione dei valod iscritti tta le attività immateriali secondo i Ptincipi Contabili Italiani,
che non soddisfano le condizioni pteviste dagli EU-IFRS, per poteî essere capitalizzu1rí applic^zione dello IAS 38, tali costi
sono imputati a Conto economico quando sostenuti.
Nell'ambito della transizione agli EU-IFRS, sono pefianto stati eliminati i costi capitalizzaiin esetcizi antecedenti alla Data di
Ttansizione e nell'esetcizio chiuso il 31 dicembrc 2024.

Latabella che segue mostra gli impatti telativi alliaggiustamento in analisi.

(n ùgliaia diEm) Note
Eeercizio chiuso al 31

dicembre 2024
Rieultato netto - Principi Conabili ltaliani 18.039
F'Jiminazione attività non capig.lizzabilt

^
(1.370)

Rettifica titoli valutati al fair value b 16
Applicazione dell'IFRS 16 ai contratti di locazione. nolessio e leasioe c 7
Riconosci-ento piani di iassltivazione dipendenti d (168)

Consolidamento Microloq e 677
Rettifica valutazione al patrimonio netto Sant'Anna SPV f 126
Rettifica valutazione al patrimonio netto di LG Concrete S.r.l. g 41
Ricavi da servizi in concessione h 76
Valutazione attuariale dei benefici a dipendenti t (ó6)

Retdfica dcavr da contratti con clienti k
Ahlg min6ri (2\

Risultato netto - EU-IFRS 17.376
Altre componenti del conto economico complessivo - Principi contabili
itelieni (140)

Altre componenti del conto economico complessivo - EU-IFRS (3ó9)

Valutazione FVTOCI HHLA I 200
Valuazione attuariale dei benefici a dipendenti I (54)

Risultato netto complessivo - EU-IFRS 16.953

di

Attività per imFoste andcipate
Patrimonio netto
di ai: Bisultato aetto fullumizio

Alla Data di Traneizione Al 31 dicembre 2024

(47)
13

Q.417)
571

(1.846)
(1.370)

h Rcltifrca titoli uahtati al fair tahe
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L^ tettifrca in questione riguada la valutazione al fair uùte con imputazione delle vznaziottt di valote a conto economico, in
conformità a IFRS 9 per súumenti finanziari classificati nella categoÀt FVTPL, di alcuni titoli, in precedenza isctitti al costo.

Lata,bella che segue mostra gli impatti telativi all'aggiustamento in analisi.

(n nigliaia diEm) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre Z)24

Attività
Attività

I
a7)
(28)

16

14
(58)

(44)Patdmonio netto
di ati: Ntiltato netto dcllesrcizio

,) .$blica<ione dellIFRS 16 ai contmtti di bcadone. nohggio e leaing

Nel bilancio consolidato redatto in accotdo ai Pdncipi Contabili Italiani, i costi pet canoni di noleggio e di locazione rifetiti a

contratti dt hasingopetativo erano imputati come costo al conto economico in base al critetio della competenza economica.

In accotdo con il ptincipio contabile IFRS 16, non vi è più distinzione ta learingopetativo e hasingfrnanziaio pet il locatado.
Peftatrto, il Gruppo ha tilevato un'attività per dfuitto d'uso all'intemo dell'attivo, tapptesentativa del didtto d'uso delPattività
ogetto del contatto e, una passività pet hasingalltntemo del passivo, tapptesentativa dell'obbligazione di effettuate i pagamenti
ptevisti dal conttatto di noleggio o di locazione. I canoni di noleggio e di locuione sono stati imputati quanto alla quota capitale,
a tiduzione del suddetto debito e quanto alla quota intetessi a conto economico secondo il critedo di competenza economica,

Si dmanda al patagrafo "Esmqioil facoltatiae alla nnpleta ado$one nîmattiaa &gl EU-IFRS" per una più analitica desctizione
dell'apptoccio applicato ai contratti di noleggio e di locazione e delle esenzioni facoltative adottate dal Gruppo.

La tabella che segue mostra gli impatti relativi all'aggiustamento in analisi.

(r migliaia diEm) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre 202

,{.ttività per diritto d'uso
,tttività per imposte anticipate
Altri crediú e attività correnti
Passività per le4sing non correnti
Passivià per imposte differite
Passrvrtà per leasing correnti
Debiti commerciali
Patrimonio netto
di ai:Risilîato ntto

199
5ó

155

56
44

-

780
213
(s)

202
218
5ó1

7

7

il Nnnoscimeúo biani di innntiaazione ai diwnde*i

Nel bilancio consolidato redatto in accotdo ai Pdncipi Contabili Italiani, i piani di incentivazione ai dipendenti basati su azioni
non sono dlevati all'intetno della situazione patdmoniale-Enanztaaa e all'intemo del conto economico. In accotdo con il
pdncipio contabile IFRS 2, i piani di incentivazioni "eqilry-setîleù' sono contabilizzati alllintemo dei "Costi pet il petsonald' con
contropartita patrimonio netto.

La tabella che segue mosta gli impatti dativi all'aggiustamento in analisi.

(In nigliaia di Em) Alla Data di Traneizione Al 31 dicembre 2024

Attivià per imposte anticipate
Patrimonio netto
di ni:Risiltato netto fullewiTio

65

ó5
(168)

e) Consolidamento Micmlos

La tettifrca in questione riguatda l'adeguamento della metodologra di consolidamento di Mctolog S.r.l. in accordo con gli EU-
IFRS.

Latabelh che segue mostra gli impatti relativi all'aggiustamento in analisi.

di
4Attività immateriali

89

Alla Data di 31 NA
16
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Attivirà materiali
Partecipazioni
Rimaoenze
Crediti commerciali correnti
Altri crediti e attività correntì
Attività fi nanziarie correnti
Disponibilità liquide
Passività finanziarie non correnti
Passività per imposte differite
Passività Bne nzlaÀe correnti
Debiti commerciali
Debiti per i-Foste correlti
Altri debiti e passività correnti
Patrimonio netto
di cui: Risultato netto dell'esercizio

4.374 1.906

86

355
539

07s)
458
340

4
934

58

185
455

609
677

(50)

(23)

817
(e81)

24
981

3,230

J) Rettfica aahîa<ione cox il neîodo dzl?atimonio netto di Sant'Anna SPV

La pafieapazione in Sant'Anna SPV S.r.l., in precedenza valutata con il metodo del patdmonio netto nel bilancio consolidato
redatto in confotmità dei Ptincipi Contabili Italiani, è stata tettificata a seguito dellomogeneizzazione agli EU-IFRS, ai sensi
dello IAS 28.

La tabella che segue mostra gli impatti relativi all'aggriustamento in analisi.

(n nigliaia di Em) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre 2024

32
,

(es)

125
126

Passività per imposte differite
Fondi per rischi e oneri non correnti
Patrimonio netto
di ni: Ririltato netlo delletmizio

sl Reltifrca talatninnp cnn il aelnÀn ìcl halàmanin nclta àì I C înopîo I a I

Lr patteapazione in LG Conctete S.t.l., in precedenza valutata con il metodo del pattimonio netto nel bilancio consolidato
redatto in conformità ai Ptincipi Contabili ltaliani, è stata rettificata a seguito delfomogeneizzazione agli EU-IFRS, ai sensi dello
IAS 28.

Latabella che segue mostra gli impatti telativi alliaggiustamento in analisi.

(n nigliaia di Em) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre 2024

Partecipazioni
Passività per imposte differite
Patrimonio netto
di cui: Risultato netto dell'esercizio

7
1

6

48
7

47
41

lì Ncaù da senizi it concesione

Ai sensi dell'IFRIC 12, nelPambito dell'accotdo di concessione il concessionado dleva un'attività Enanziaiatnfunzione dei dùitti
conttattuali dconosciuti. I lavori eseguiti sull'inftasruttuta sono rilevati come inctemento dell'attività frnanziana coereotemente
con il modello applicabile @inancial Asset Model).

La tabella che segue mosta gli impatti telativi alPaggiustamento in analisi.

@nigliaiadiEm) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre ZIZ

Attività derivanti da contratti con i clienti
Attività Ena nzb à e correnti
Attività Bnqnzizlie non correnti
Crediti commercìali correnti
Rimanenze
Passiviù derivanti da contratti con i clienti

.217)
377
840

(1

377
993

(1.588)
(238)
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Passività per imposte differite
Patdmonio netto
di cui: Risultato netto dell'esercizio

4
16
16

, Vahtadoile attilariale dci baneici a di?endanti

Secondo i Principi Contabili Italiani, i benefici successivi al tapporto di lavoro (es. pensioni. assicutazioni sulla vita e assistenza

medica. etc.) sono rilevati pet competenza dwante il petiodo di tapporto di lavoto dei dipendenti, in confotmità alla legislazione
e ai conftatti di lavoto applicabili.
Secondo gli IFRS, i benefici successivi al rapporto di lavoro sono distinti in ptogtammi "a contdbuti definitl' e progtammi "a
benefici definiti'.
Il fondo TFR" in base allo IAS 19, è assimilabile ad un progtamma a benefici definiti fino al 31 dicembre 2006, da valutatsi sulla
base di assunzioni statistiche e demogtafiche, nonché metodologie attuadali di valutazione. A seguito della modifica subita ddla
legislazione italiana, il fondo TFR maturato a p*1jre dal 1o gennaio 2007 è stato assimilato ad un ptogtamma a contdbuzione
defnita. Il fondo TFN,I, in base allo LtS 19, analogamente al TFR maturato 6no al 31 dicembre 2006, è assimilabile a un
prograrnma a benefici definiti.

La ttbella che segue mostîa gli impatti telaúvi all'aggiustamento in analisi.

(In nigliaia di E*n) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre 202

Attività per imposte anticipate
Passività per imposte differite
Fondi per benefici ai dipendenti
Patrimonio netto
di cui: Risultato netto dell'esercizio

122

60
221

(1se)

131
55

354

Q78)
(óó)

il VahtayiotteFVTOCIHHI-A

La pattectpazione in HHI-A PLT, in precedenza valutata al costo, è stata misurata alfair aahe con imputazione delle val:aziottt
nella tiserva di OCI, in conformità a IFRS 9, che consente la classificazione irevocabile a FVOCI pet strumenti nppresentativi
di capitale non detenuti pet negoziazione.

La tabella che segue mosta gli impatti relativi all'agtdustamento in analisi.

(r nigliak diEm) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre 2024

Partecipazioni
Attività per imposte anticipate
Passività per imposte differite
Pafrimonio netto
di ni: Bisiltato netto dclleseni$o

1.697

20
1.677

1.899

2;
1.876

k) Rettifca icaú da contratîi con climti

La tettifica si dfedsce all'applicazione deILIFRS 15 in telazione alle Attività dedvanti da contratti con i clienti.
La tabella che segue mostra gli impatti telativi all'aggiustamento in analisi.

(In nigliaia di Em) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre 202

Attività per imposte anticipate
Attività derivanti da contratti con i clienti
Paftimonio netto
di cxi: Rh,abato netto dcllewiTio

Q22)

62

Q22)
(160)

62

(160)

PdacipaLtiehssi&che appottate ia sede di taasizioae aeli EU-IFRS

L'adoziore degli EU-IFRS ha comportato alcune dclassiúche che non hanno effetti né sul dsultato d'esetcizio né sul patrimonio
netto. Di seguito sono btevemeote descdtte le pdncipali dclassifiche apportate alla situazione patdmoniale ed economica al 31

dicembre 2024 e alla situazione patdmoniale al 7" gennuo 2024.

ò Nchsifrca miuliorie beni di tepi
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LCO.P. S.pA SocietA Benaft - Bihncio mnsolidato al 3l dicenbn 2025

Le migliotie su beni di terzi, classificate nelle attività immateriali secondo i Pdncipi Contabili Italiani, sono state ticlassificate
nelle attività matedali in accordo con gli EU-IFRS.

La ticlassifica in conmento ammonta a Euto 1/,$ migliatp al 31 dicembte 2024 e ad Euro 255 $tgli^n allo gerrral.o 2024.

b) Nchsifrca leasins frnanziai

I conftatti di leasing finanziati sono contabilizzati in accordo con i Pti""lpl Contabili Italiani iscrivendo nella situazione
pattimoniale attività materiali e passività Enanziaie. In accordo con gli EU-IFRS tali poste sono state ticlassificate
tispettivamente nelle 'Attività pet didtto d'uso" e nelle '?assività pet leasing".

,) Nchsifcafondo?er coxtndoto con lAgenda fulh eiltrate

Il fondo, stanziato a seguito di un contenzioso con I'autodtà ributaria, eta precedente contabilizzato nelle '?assività pet imposte
differite". E stato riclassificato in "Fondi per tischi e oned non cortenti" in accotdo con gli EU-IFRS.

La dclassifica in commento ammonta a Euro 2i migli21a al 31 dicembte 2024 e ù7o gennùo 2024.

d) Compensadone delle attittità e?assitità ùrfuanîi da contratti con clienti

I.e attività derivanti da conftatti con cliend ptecedentemente contabitzzato tta le 'Rimanetz€' e le passività, costituite
ptincipalnente dr anlcrpazioni dcevute, contabilizzate tta i 'Debiti'. Sono state ticlassificate per rappîesentare la posizione
contrattuale netta pet ciascun contratto in accotdo con gli EU-IFRS.

La riclassifica in commento ammonta a Euro 29.975 mtgllart^ al 31 dicembte 2024 eButo 8.619 mtgLalLa ùlo genrwo 2024.

ù Con?enudone fulle attività?erinpste anticipan e?ariuità?nin?osn diîerite

I,e attività e le passività pet imposte diffetite, la cui compensazione pet la ptesentazione è vietata secondo i Ptincipi Contabili
Itdiani, sono state compeosate tramite una riclassifica, ottenendo una presentazione del loro saldo netto qualora le stesse
soddisfino i tequisiti ptevisti dallo IAS 12.

La riclassi-fica in commento ammonta a Euro 1.759 migliua al 31 dicembre 2024 eB:uao 2.723 mìghua allo gennuo 2024.

fl Ncl.andÍca com?eni?er anmkistratoi, latom inîerhale e altri nm?enti

I compensi pet arnministtatori, lavoro interinale e altd compensi, classificati nei costi per servizi secondo i Principi Contabili
Italiani, sono stati dclassificati nei costi pet il personale in accotdo con gli EU-IFRS.

La ticlassifica in commento ammonta a Euto f {) migliala al31 drcembte2}24.

d Capitaliwdonilet lawri inteni

I costi capitalizzati ptecedentemente presentati negli 'Altti ticavil' secondi i Ptincipi Contabili Italiani, sono stati riclassificati in
base alla n tlÍ^ 

^ 
tiduzione del costo a cui fanno dferimento in accotdo con gli EU-IFRS.

La dclassifica in commento ammonta a Evto 2.37 4 mtghala a dduzione degli 'Altd dcavii', Euro 1.670 migliaia, Euro 415 migliaia,
Ewo 287 miglixil ed Euo 1 migliaia tispettivamente a tiduzione dei "Costi per serizi", "Acquisti e consumi di materie pdme,
semilavorati e ptodotti finiti', "Costi per il personale" e "Altd costi opetativi3'.

h) Sobraaaenienze barile

Le soptawenienze passive Precedentemente presentate negli altti costi opetativi sono state dclassificate secondo la natua dei
costi, in linea con il criterio di classificazione ptevisto dagli EU-IFRS.

La riclassifica in commento ammonta a Euto ).lJg miglini,t al 31 dicembte 2024.
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FOCUS 1

\

SOCIETA
BENEFIT

Le societa Benef it sono quelle societa che pongono l'attenzione sulle problematiche sociali e ambientali. oltre che
sul'prof itto che intendono ottenere. ll concetto di Benef it Company e stato introdotto per ottenere una nuova
forma difare impresa. dove gliobiettivi non sono solo quelli delle performance economiche, ma anche sociali e

ambientali Lobiettivo delle societa Benef it e quello di assrcurare. attraverso Ie proprre at+tvrtè. .ln tmpaLt! posrtivo

sulle comunita, sull'ambiente e sulla societa nel suo insreme.

Questt tipi di societa vengono create per contribuire alìa crescita sostenibile del territorio, attraverso la creazione dì
posti cii lavoro, rl sostegno delle attivita economiche locali e I utilizzo di risorse naturali e sostenibili. Alcune socreta
Benef it possono inoltre destÌnare una parte dei propri utili a scopi sociali e f ìlantropici.
Per diventare una societa Benef rt e necessario nspettare alcuni reqursiti e standard, come ad esempio adottare
una governance trasparente e responsabile, prevedere un bilancio d'impatto per monitorare l'eff icacia delle
attivita sociali e ambientali. e dichiararsi pubblicamente urìa societa Benef ìt.

In sintesi. le societa Benef it rappresentano un esempio di impresa responsabile, che mette al centro non
solo la cresctta economrca. ma anche la tutela dell'ambiente e la promozrone del benessere sociale.

I
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RENDICONTAZIONE
DELTIMPATTO ESG

L,ì I er lci icor'ì taziorrc. cJel l' i|npatto ESC

si confett ne un elerrertto str ategico
per LCO.P 5.p.A. Società tseneflt, che
corrtinua ir proryìLlovere urìij gestiorìe
i,.zir:trci a le i nì pror rtata ;r ll a s< >sten ibi I itrì

urnbierrtale, alla responsabilità sociale

e alla solidità della goverrrance. Lanalisi

delle performance ESC consente
di rnonitorare qli ìrnpatti generati

da ll'attìvità dell'azienoa, contrìbuendo
a una rendicontaziorre sempre piu

tr.jsl-;drerìte e coerer ìte corr i prirrcipi cJì

sviIr:;-rpo sosterribile.

La preserìte valutazi<;ne oi irnpatto,
rlferito all'anno 20'25,si articola lungc)

tre direttrici principali: Ia valutazione
della perfornrance ESC nel periocìo di

riferirnento, i'analisj dei risultati conseguiti
r: l;: ceflrrizione deqlì obiettivi cJ:r

raggiurrgere rtel 2026.

La prirrra oirettf ice nrtra a r rrisurare i

risultati ottenLrli nel corso dell'anno.

Ì:ei ler'ìd(r .-onio c1i r,,a riabili r: uali la

ricirrzione delle er nissiorri clin ralteranti,

I incremento oell eftrcrenza energetica,
la !testione sostenibile dei rifluti e
l'aJ.rplicaziorre di politiche inclusirze e

resg.ronsabili nei corìîrorìti dei iavoraton

La seconda direttrice riguarda l'analisi

dei risu ltati'2C25, f oc:alrz zar rclosi st, I I e

azioni che hanno prodotto un impatto
positivo sugli indicatori ESC e sui margini
o i rnigliorarnento resicl ui. Questa
valutazione si basa su dati oggettivi
e sulla percezicrne degli stakelrolder,
con l'obiettivr: di rafforzare la fiducia e
corrsolrdare le relazioni con i portato[i lii
ìnteresse.

lnflne, la valutazione traccia gli obiettivi
or"r il )()'26, clef !'tìti in c:rrerenza con l;.r

strijtegia aziendale e gli irnpeqni assurrti

negli anni precederìti. Questi traguardi,
pur marìterìendo un livello di ambizìone

eleval.o, sorro forrnulati irr moco realisticrr
e rr rit at ro d ger ìer dre valr-.lte uottdiviso per

l'ambiente, le p:ersone e i

territori in cui ICOP operil.

La reoazione diquesta valutazione
ra F-)f-)resenta pertanto un rnorrìento
fondamentale per la pianiflcazione

strategica e per il consolidamento oi
un modello di impresa responsabile e

orientata al futuro,
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IMPATTO
COMPLESSIVO
Nel 2025, ICOP ha ottenuto un punteggio complessivo di98.l nel B lmpact Assessment. Questo risultato supera la soglia di
certif icazione e rappresenta un sìgnif icativo avanzamento rìspetto agli anni precedenti, a conferma della solìdità del percorso

intrapreso verso una gestione sostenibile e responsabile.

Lanalisi dettagliata delle cinque aree di impatto ha mostrato risultati omogenei. Tra i progressi piu rilevanti, si segnalano:

Govgrnance Lavorator: Comultrl31.9 u.6la.8

Ambientè Cli.nti 2-'l

Area d'impatto Ambientale, abbiamo nello specif ico migliorato il nostro punteggio 2 macro aree:
. Management ambientale attraverso l'incremento di prodotti dotati di certif icazioni ambientali di processo e l'ampliamento della
.,-t, ,+--i^^^ i^ll'i-^"^^+- ^-.4^^:^- l, ,^^^ l,i^+^-- ^-+^-- !^l . ,-l^.^ T-l^ ì-^^-.^^ -i ^ -^^-.^+l-i-r^ ^^ll'-i^-;^^^ ^; 

-11^^-*., ,--^
's 

vsil n r rPr vr ilLd 
'u' 

rvu rors il r rPsvr

green a ridotto impatto emissivo e nell'introduzione di biocarburanti per la flotta azienclale e ì macchinari dicantiere, con l'impiego di

5.275 litri di HVO (Hydrotreated Vegetable Oil) nel corso dell'anno.

'Area e clima grazie all'impegno nel percorso verso la Net Zero. La strategia aziendale, infatti, ha f ìssato un traguardo ambizioso: una

riduzione del 5Oolo delle emissioni Scope I e 2 entro il 2o3O, assumendo il 2Ol9 come anno di riferimento {baseline).
Crazie agli interventi di eff icientamento energetico implementati anche nel corso dell'ultimo anno idatì correnti confermano che

I'azienda è pienamente ìn linea con la tabella di rnarcia stabilita, raggiungendo circa la metà del target cli riduzione complessivo.

Anche il punteggio relativo a Salute, benessere e sicurezza ha toccato ancora una volta la soglia massima del IOO%, confermando
I'eff icacia delle politiche di prevenzione e promozione del benessere messe in atto.
Le altre aree, come l.;lissione e ìmpegnc, Etica e traspafenza, c Ccinvolgirnentc nella cornunità, si mantengcno su li.velli stabili e

positivi, attestando un approccio solido e costante alla sostenibilità integrata. Le aree con margini di miglioramento, come Cestione
del cliente, Acqua, e Terra e Vìta, saranno

va'b.èdFar. oggetto di maqgiore attenzione

rr€#(b{e to& Erb€rq.rs.i strategica nel2O26.

Landamento complessivo è

rappresentato graf icamente nel radar
chart che confronta i risultati 2022,2023,
2O24 e 2025, evidenzianclo I'evol uzione

Àó2, delle performance e I'eff icacia degli
' ;: interventi implementati. Uutilizzo del B

n.7

5r,rurpo r.oLiiicîak Pr6È )i

urdoó.o.oFffiloè

+sÀ lmpact Assessment come stfumento
etuE Be:a?ÈnùErÈ di autovalutazione e miglioramento

continuo si conferma dunque
GlrdùeAla *.à d dlbituabÈe

tomftúù S*p.rotu::.6ats l!ffito fondamentale per orientare ICOP verso
obiettivi di impatto serrrpre piu ambiziosi
e coerenti con ivalori di responsabilità e

innovazione.
lT-{.,i.!eCr::iDî

98.1

LvilÒ ú..nóbn6b è
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FOCUS 2

BENEFIT
IMPACT
ASSESSMENT

La legge ttilltana n 2otll'2o15 sull'ìntroduztone Celle S{)cteta Uenet I fìà .lclotlato corne rìttrrlrrlento ll tselìei rì lrÌlll,r( ".

Assessment(BlA) clelloSianclardsAdvrsoryCouncil di BLab L'obrettrvodr questostrumento,utllizzatoclaptudt

25O.OOO aztencie nel rnondo, e villutare l'ìmpatto socrale, anrbrentale ed economtco dl un azlenda ln rrlodo oggettlvo

e-.otllpleto ll RlAi'.ìd.rt1,ìbile.tllt.climerrsrrnr,al:,r:tloreeall',rreaqeLlgratrcaclell'.rztenclaedefaclle.Jausare,
educattvo e irasparente. lrìoltre, e governato da Jno Standard Advrsory Councll lndlpendente e vlene agglornato

oclnr dueannr rnbasearfeeclb,tckcìegli .llenti il BlApLrortrcorproraregli slan<larclgtaàdt;l1a1 lcl,:ll'aztenclae'cl

essere irìlegrilto con altl1 strúr-nentì vertrcali spectf ict

Una volta cornpletato rl tslA, una Socreta Benelrt puo utilizzarlo per redlgere la sua relaztone dl lr.ì.ìp,'ìtto e

5uLi.cssivariìet-;te utilizzare ulterrort siTi.riìlentr per migliorare le presiazionr aztend.rli c I'impatto:oct::le c

ambrenlèle

I
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ENGAGEMENT



STAKEHOLDER
ENGAGEMENT

Nella pianiflcazione delle attività
disostenibilità, così come nella

def lnizione delle strategie di sviluppo,
ICOP SPA tiene conto dei bisogni e
delle aspettative degli stakeholder:
quei soggetti che influenzano o sono
influenzati maggiormente da ICOP

SPA, dalle sue attività, dai suoi servizi

e dai relativi risultati di performance.

ICOP SPA ha instaurato nel tempo un
dialogo continuo e trasparente con
gli stakeholder, basato sull'utilizzo
di strumenti di comunicazione
diversifl cati e orientato a!l'inclr-;sione.

ll coinvolgimento degli stakeholder
rappresenta per ICOP SPA non solo

un adempimento di responsabilità
civica, ma anche una preziosa

opportunità per creare valore
condiviso e per proseguire il processo

di crescita continua dell'azienda.

fattenta conrprensione degli
interessi e delle aspettative di
ciascun stakeholder passa in primis
dall'individuazione delle categorie di
stakeholder prioritari. Le categorie di
stakeholder per iCOP SPA includono:
. lnterni:
Personale: idipenoenti di ICOP

SPA rappresentano urìo degli
stakeholder interni prioritari.

Lazienda si impegna a coinvolgere
e ascoltare il personale,

comprendendo le loro esigenze

e promuovendo il benessere e lo

sviluppo professionale.

Fanriglie: le famiglie dei dipendenti
sono considerate stakeholcier

interni, in quarìto influenzano la

vita dei dipendenti e possono avere

aspettative riguardo al sostegno
e alla conciliazione lavoro-famiglia
forniti da lCoP SPA.

Direzione/Soci: la direzione e i soci

di ICOP SPA rappresentano gli

stakeholder interni che guidano e

prendono oecisioni strategiche per

I'azienda.
. Esterni:

Partner (imprese private): le imprese
private con cui ICOP SPA collabora
rappresentano uno degli stakeholder
esterni prioritari. Lazienda si impegna
a rnantenere relazioni solide e di
lunga durata con i propri partner,

favorendo la collaborazione e
l'innovazione.
Clienti: l'azienda si impegna a

comprendere le loro esigenze, a

fornire servizi di qualità e a garantire
la loro soddisfazione.

Banche: lazienda mantiene un
dialogo costante con le banche per
garantire la gestione flnanziaria
adeguata e Ia conformità alle norme.
Fornitori: Lazienda si impegna

a sviluppare relazioni diflducia
con ifornitori, promuovendo la

sostenibilità e la responsabilità nella

catena di approvvigionamento.
cornunità locale: Lazienda si

irnpegna a collaborare con la

cornunità, ad esempio attraverso
iniziative di responsabilità.

Stakeholder Strumento di dialogo
Personale

Far$iglie

Direzione

Partèner

Clienti

Banche

Fornitori

Comunitè o€ale

incontri periodici, Sondaggi interni, sistema di ticketang, Codice Etico, Newsletter, Formazione, lntranet
aziendale, Welfare aziendale

Ciornatè apèrte per 1e famiglie, Newslettèr, questionari

Consiglio di Amministrazione, Advisory boarc, Rapporti periodici

tncontri di coordinamento, Bilahcio di sostenibillta

Siti internet aziendali e proflli social

lncontri periodici, Bilancio di Esercizro. Bilanclo di Sostenibilltà, Certiflcati di conformrta, Questionari
rncontri di qua,íflca, Bilancio di Sostenibilità

nccntri pubbiici, Bilancio cir Sosténibiiilà, Codice Etico



MATRICE DI
MATERIALITA

Anche nel 2025, ICOP ha aggiornato la propria matrice di materialità con l'obiettivo di garantire

che le strategie ESC siano allineate alle aspettative degli stakeholder e alle priorità aziendali.

l-aggiornamento è avvenuto attraverso un processo strutturato di ascolto che ha coinvolto
le prime linee aziendali, I'RSPP, I'RLS e un campione rappreserìtativo distakeholder esterni
appartenenti alle principali categorie di riferimento.
La nuova matrice di materialità evidenzia una continuità rispetto all'anno precedente,

confermando i seguenti temi prioritari:

Salute, benessere e sicurezza

Sviluppo professionale

Livello di coinvolgimento e soddisfazione
Etica e trasparenza

Missione e impegno

Questi temi si collocano nella fascia alta sia per rilevanza per ICOP sia per rilevanza percepita
dagli stakeholder, riflettendo l'impegno aziendale a mantenere un ambiente di lavoro sicuro,

inclusivo e orientato allo sviluppo delle persone.

Tra itemi ambientali, Management ambientale, Aria e Clima e Acqua si mantengono in
posizione intermedia, indicando una crescente consaper.,olezza dell'importanza della

sostenibilità ambientale, pur restando ancora leggermente distaccati rispetto alle priorità piu
urgenti.
Cestione della catena di distribuzione e fornitura, Diversità e inclusione e Cestione del cliente
restano nella parte centrale della matrice, suggerendo aree su cui ICOP potrà intensiflcare
ulteriormente le iniziative nel 2026. La matrice 2025 si conferma uno strumento fondamentale
per orientare in modo strategico le azioni aziendali e per garantire che le decisioni siano basate

.c



Matrice di materialilà
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FOCUS 3

GOVERNANCI

Nel 2025 lCOp ha completato I'acquìsizrone del IOC r 3r Atlantic Seoconstructron Holdings {ACH). socleta

stat.rnttense specralrzzaia rn solr,zronr geotecnrche avanzate. Lcperazrone segna ùn passdgglo stratÈglco

nel percorso di tnlefnazionalizzazrone oel Gruppo ta+rarzando rn modc srgnrf ca:tvo ia presenza nel mercato

nordamericano. ira I piu dinamrcr a livello globale nel settore deìle ronciazronr spectali e del mtcrotunnelling.

,t.^-^^-.-.^.^^, r'.=,J,a:rJ' r.u .qr,l-li ii'iiJildr*il ili:;rr- rììii-plz'É -'tttCltryel)pÈldill/r' 
r'lv'Jr"rìJtJi",' ;nrlI

crklo\ryho'r.rtraEuropaeStatt -.lrrrti elos,;rluppcasat,Zonrnn.rv4rr'/FperilìfrrsÙutÌjreenprgelicheetcttclre
èd alta complesslta. La maggrore drversrf ,cazrone geograf ca contnllursce a rendere rl mnOello dt business piu

resrlrente. aprendo nuove opporiunrta dr crescr:à e dr svrluppo professronale.

Loperazione rappresenta rnoltre ln esempto dt soslenibilita clella governance: e il risultato di un percorsr.r

.tecrsionale Sir,.jl:i,raÌC baSato s., valuÌaZtorìt SitàiCgl.t!ìÈ dr lutìgo pÉrtOCtO arìaltst .jer nsChr e r_OerenZa con

gli cbtet:t'"' rnc-3ii-rali del Cruppc. fespansrone negli 9:3:' J'ìlr sr rnsensce a3!i rrì .rna stra:egra Cicrescl:a

responsabiie, onentatd all innovazrone e allo svrluppo sosteniblle clelle infrastr-lirre.

IC
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coDtcE ETtco
ICOP SPA ha un Codice Etico per arnministratori, dirigenti, dipendenti e soggetti con
relazioni aziendali. Rispettare le leggi, regolamenti e principi del Codice è fondamentale.
Ésso riflette i nostri valori e le relazioni con collaboratori, partner e stakeholder.

Promuove comportamenti costruttivi e una leadership etica.

ADVISORY BOARD
Per favorire lo scambio intergenerazionale delle competenze, abbiamo istituito un
Advisory Board composto da dirigenti senior e giovani impiegati. Questo organo
promuove la discussione condivisa di strategie e budget d'impresa, consentendo una

sinergia tra esperienza e freschezza delle nuove idee. Crazie a questo coinvolgimento
intergenerazionale, si crea un ambiente di apprendimento reciproco e di crescita
professionale per tutti i partecipanti. l-obiettivo è favorire I'innovazione e lo sviluppo
sostenibile dell'azienda, capitalizzando sulle diverse prospettive e conoscenze dei suoi

membri.

MODEIIO 23't
ICOP SPA implementa un Modello 231 per prevenire reati, promuovere urìa cultura
aziendale basata sul rispetto e aumentare la consapevolezza tra dipendenti e
stakeholder. ll Modello incorpora controlli speciflci all'interno delle procedure aziendali
per monitorare e ridurre i potenziali rischi di non conformità. Un organismo diVigilanza
indipendente veriflca I'attuazione del Modello e riceve segnalazioni di violazioni tramite
canali riservati-

SISTEMA DI GESTIONE INTEGRATO
Abbiamo implernentato un sistema digestione integrato per la qualità e la sicurezza

che ci permette digestire 13 certiflcazioni in modo efflcace. Questo sistema uniflca
e coordina le pratiche e le procedure relative alla qualità e alla sicurezza all'interno
dell'azienda. Ciò include la deflnizione di processi standardizzati, l'adeguamento alle

normative e l'implementazìone di misure preventive per garantire la qualità dei nostri
prodotti e la sicurezza dei nostri lavoratori. Crazie a questo sistema integrato, siamo in

grado di migliorare l'efflcienza, la conformità e la soddisfazione complessiva dei nostri

clienti.
#
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FOCUS 4

DIVERSITY AND
INCLUSION

Nel 2025 ICOP ha proseguito il percorso def inito dal pìano pluriennale in materia di Diversity & lnclusion, consolidando le

iniztative awiate negli anni precedenti e introducendo strumenti volti a raffozare una cultura aziendale equa. inclusiva e

rispettosa delle diversita. Tra le azioni piu signif icative si segnalano i workshop formativì rivolti al management. realizzati in

collaborazione con Rondine Cittadella della Pace. focalizzati sulla gestione dei conf litti e sulla valorizzazione delle differenze.
Lapproccio adotlato ha posto alcentro I'ascolto attivo, la comprensione interculturale e la responsabilita individuale.
promuovendo competenze relazionali concrete e trasferibili nei contestj di lavoro.

Nel 2025 il programma ha compiuto un'evoluzione sostanziale, estendendo il percorso formativo al personale operativo dl
cantiere. con particolare coinvolgimento dei capicantiere. Lobiettivo e stato tradurre i principi della Diversity & lnclusron rn

comportamenti quotidiani e pratiche organizzative coerenti. rafforzando I'allineamento tra indirizzo strategico e operativita
sul campo e diffonoendo una cultura inclusiva a tuttì i livelliaziendali.

I princtpall indicaton di performance previsti dalle certif icazioni ISO 30415:2021 e UNI/pdR 125:2022 si sono mantenuti
stabilmente al di sopra delle soglie richieste. confermando la solidita del sistema adottato. Parallelamente, e stata
ulteriormente strutturata Ia procedura di onboarding, introducendo pillole formative dedicate alla parita di
trattamento. al contrasto alle discriminazioni e all'utilizzo consapevole del canale whistleblor,.ring

Nel 2O25 lCOp ha inoltre ricevuto il premic "t//elcome Working ror refugee integration".
promosso da UNHCR ltalia. per I'impegno nell'inclusione lavorativa di benef iciari di protezione

rnternazionale. Linserimento in organico di una persona con disabilita ha rappresentato un
ultenore passo concreto verso un'inclusione autentica, rafforzando il senso di appartenenza
e la consapevolezza collettiva. ll percorso intrapreso conferma un impegno strutturato.
orientato alla creazione di valore sociale duraturo e a un ambiente di lavoro sempre
piu inclusivo e respon-bile.
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LAVORATORI

Prograrnma
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WELFARE AZIENDALE
Nel corso del 2025, è stato riconfermato il piano di welfare aziendale, che prevede I'erogazione di
benef it attraverso una piattaforma flessibile a disposizione dei dtpendenti. llvalore complessivo
erogato è stato pa(i a227.9O4 euro, e ha incluso servizi per la cura della persona e della famiglia
(come scuola, sanità, assistenza, attività sportive e ricreative), rimborsi e contributi legati
alla mobilità e alla spesa quotidiana. ll piano ha coinvolto I'intera popolazione aziendale e ha

rappresentato uno degli strumenti piu concreti disupporto alla qualità della vita

PREMIO ZERO INFORTUNI
Confermato anche nel 2025 il Premio "Zero lnfortuni", con un importo complessivo stanziato pari

a 59:129,25 euro. ll sistema, articolato su base semestrale, ha prevísto l'erogazione di premi
ai reparti, cantieri e settori aziendali che non hanno registrato infortuni, ìncentivando così

comportamenti virtuosi in tema di sicurezza e promuovendo una cultura diffusa della
prevenzione. ll meccanismo premiale ha coinvolto sia le sedi centrali che i cantieri, contribuendo
a rafforzare l'attenzione collettiva alla tutela della salute e dell'integrità f isica.

WHP
Nel 2025 ICOP ha rafforzato il proprio impegno nel programma WHq con iniziative mirate al

-^ _-^ !i ^:l-L^- ----:- _:uetìe55efeob|tutpeftuef[t. IfjetsofìdteIìdpdtLeLtpdL9dzvureur Lsr ril5,JwursurP[dLes,scssl9rI

diyoga e uscite in montagna, favorendo attività f ìsica, prevenzione e socializzazione. Sono stati

organizzati un corso gratuito teorico-pratico per l'utilizzo del BLSD/def ibrillatore e uno di guida

sicura avanzata rivolto ad autisti e dipendenti che percorrono elevati chilometraggt, a supporto
della sicurezza individuale. lnoltre, il personale di cucína ha seguito una formazione con uno chef
specializzato per garantire alternative vegane bilanciate, promuovendo salute e inclusione a

tavola.

CENTRO ESTIVO I NTERAZIENDALE GRATUITO
Dal2Ol2|COP ha aperto il centro estivo aziendale. ll progetto è nato dalla necessità di aiutare i

dipendenti e i collaboratori della Società a conciliare gli orari e gli impegni di lavoro con le
esigenze delle proprie famiglie durante tutto il periodo di chiusura delle scuole {da giugno a

settembre). llcentro è rivolto aif igli e ai nipoti dei dipendenti della Società. Da qualche anno
si e aperto anche a realtà diverse- Nel 2025 ha visto la partecipazione di5O bambini, in un'età

compresa tra i 3 e i 15 anni. ll centro estivo è completamente gratuìto per chi lo frequenta. A

mezzogiorno, igenitori hanno l'opportunità di pranzare insieme ai propri f igli presso la mensa
gratuita aziendale. llcentro dispone di proprie strutture e di un campo sportívo, posti in

un'ampia area verde appositamente organizzala ed attrezzata.

CAMPER AZIENDALE GRATUITO
Anche nel 2025 lCOp ha messo a disposizione dei propri dipendenti il camper aziendale, che

puo essere utilizzato per vacanze e viaggi privati, su prenotazione. Uiniziativa nasce dalla volontà

di offrire un'opportunità concreta di benessere e tempo librero, favorendo l'accesso a uno stile

divita attivo e sostenibile. Nell'arco dell'anno, il camper è stato utilizzato per un totale di 81

giornate, confermando l'interesse e ilgradimento da parte clelle persone.
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COMUNITA
PROCETTO SUD SUDAN
l-impegno di ICOP in Sud Sudan prosegue con continuità, rafforzando il contributo
tecnico e umano dell'azienda in uno dei contesti più fragili al mondo. Nel 2024 tre
dipendenti ICOP si sono recati sul posto, operando anche in aree interessate da conflitti,
per fornire supporto tecnico alle attività della scuola. l-intervento ha riguardato la
manutenzione delle macchine perforatrici e I'assistenza operativa generale, garantendo

continuità ai lavori e sicurezza alle attrezzature. Lesperienza ha rappresentato anche
un'importante occasione di crescita professionale e di rafforzamento dello spirito
disquadra, valorizzando il volontariato d'impresa. Nel 2O25 il progetto ha compiuto
un'evoluzione signiflcativa, orientandosi allo sviluppo delle competenze locali.

Protagonista di questa fase è un giovane ingegnere sud sudanese assunto da ICOP,

che ha svolto un tirocinio semestrale presso la sede aziendale per progettare un nuovo

dormitorio destinato all'lreneo Dud Vocational Training Center.ll Centro lreneo Dud,

nello Stato dei Laghi, è un presidio educativo e sociale fondamentale: forma ogni
anno circa ìOO giovani, con una signiflcativa presenza femminile, e promuove corsi

di base per la comunità, contribuendo alla crescita delle competenze e all'autonomia
del territorio.Rientrato in Sud Sudan, Nelson coordina la costruzione del dormitorio e

supporterà la realizzazione di nuovi pozzi d'acqua, interventi strategici per migliorare
le condizioni di vita e rafforzare l'autosufflcienza locale. ll progetto conferma così

l'impegno di ICOP per uno sviluppo sostenibile e inclusivo.

CO!.LABORAZIONE CON VICINI DI CASA ONLUS
Dal 1994, ICOP collabora con la Onlus Vicini di Casa per garantire il diritto all'abitare

a persone in difflcoltà, gestendo circa l5O alloggi per 7OO ospiti. Lazienda fornisce
supporto tecnico, gestionale e competenze no-proflt, estendendo l'impegno anche
all'accoglienza di anziani con Alzheimer. Recentemente, il legame è stato rafforzato
tramite un contratto di rete, formula innovativa per coordinare risorse tra impresa e

non-proflt.

COLLABORAZIONE CON LE SCUOLE
Nel 2O25 ICOP ha consolidato e ampliato le collaborazioni con gli istituti scolastici

del territorio, con l'obiettivo di awicinare gli studenti al mondo del lavoro e

valorizzare le competenze tecniche richieste dal settore delle costruzioni. Accanto
alla partnership con I'lTC Marinoni di Udine, I'azienda ha sostenuto lo sviluppo del
percorso quadriennale CAT - "Costruzione, Ambiente e Territorio" - presentato anche

al IoB&Orienta diVerona, contribuendo a un modello formativo orientato a sicurezza,

tutela ambientale e innovazione tecnologica. È stata inoltre avviata una collaborazione

con l'lTS Academy Udine per la creazione del percorso in "Costruzioni", mettendo a

disposizione competenze tecniche e supporto nella deflnizione dei contenuti didattici,
in linea con le esigenze del mercato. Con il Marinoni, oltre all'accoglienza di studenti in

stage e nei percorsi FSL, sono state organizzate giornate di orientamento per il biennio

e il triennio, favorendo un confronto diretto tra studenti e professionisti ICOP Lazienda

ha partecipato anche al progetto "Spirito d'lmpresa" di Conflndustria Udine, aderendo

all'iniziativa "Fabbriche Aperte", giunta alla 24" edizione, che prevede visite aziendali
guidate.
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COMUNITA
ll sostegno offerto dalla Fondazione Paolo Petrucco alla sperimentazione nazionale della Sezione Rondine. avviata

dal Liceo "Caterina Percoto" di Udine, rappresenta un'iniziativa che evidenzra il forte impegno dell'entrta nei

confrontr dei giovani e dell'educazione al dialogo e alla cittadinanza attiva.

Nell'ambito diquesto progetto. la classe 3AE del precedente anno scolastico. insieme alle nuove classi 3AE e

4AE di quest anno. hanno intrapreso un percorso di formazrone triennale che promuove lo sviluppo di strategie
di gestione dei conflitti attraverso un educazione trasformativa, ispirata al modello sperimentale di Rondine
Cittadella della Pace Limpegno deglì studenti in questo innovativo percorso educativo è stato focalizzalo non solo

sull'apprendi.mento teonco. rna anche sul poterieramenro delle cernpetenze relazìonalie soeieli,fondamentaÌiper
la crescita personale e professronale. Con la condivisione degli ot^:iettivi della sperimentazione del Progetto Sezione

Rondine. la Fondazione Paolo Petrucco ha evidenziato come il settore privato possa agire come catalizzatore di
un cambiamento sociale positivo, investendo in iniziative che preparano le giovani generazioni a diventare leader

consapevoli e proattivi.

Questo progetto contribuisce allo sviluppo di una cultura della pace. un aspetto di cruciale importanza nella

societa contemporanea. e mette in luce l'importanza difornire ai giovanigli strumenti necessari per affrontare
e risolvere j conflitti in maniera costruttiva. ll Liceo "Catenna Percoto", con il sostegno della Fondazione
Paolo Petrucco e di ICOP, ha assunto un ruolo attivo nel garantire un'educazione che trascende
l'ambito teorrco. trasformandosi in un'esperìenza concreta che rnfluisce direttamente sullo sviluppo
individuale dei grovanì e sul benessere della comunita allargata. Attraverso il Progetto Rondine, la

Fondazione Paolo Petrucc-o, ICOP e i relativi partner drmostrano un rmpegno tangibile verso la

creazione di opportunita educative che trasmettono valori universalì, preparano i giovani ad

affrontare sf ide globalie promuovono un futuro piu pacif ico e inclusrvo. Queste inizrative

si allineano agli obiettivi di sviluppo sostenibile e riflettono un impegno piu ampro
verso la responsabilita socrale d impresa, sottolineando il ruolo delle organizzazioni
come forze propulsive per ilcambiamento sociale e la costruzione dì ponti tra
comunrta diverse.

.tr
l.

,!

.#*'l t
I

t,?
L

I

-'!



AMBIENTE

J-Jh.

DECARBONIZZAZIONE
ICOP cont,nua a monatorare e rendicontare le proprie emissioni di gas climalteranti, suddivise per

ambiti Scope ì, Scope 2 e Scope 3. Nel 2025 si è registrato un incremento delle emissioni Scope ì,

che hanno raggiunto le 13.516 tonnellate di COz equivalente, rispetto alle ìO.235 clel 2O24. Anclre
le erlissiorri Scope 3 sono aLuîentate, passanclo cia 26.946 a 49.169 tonnellale. QLiesto aLlfiler ìto
è legato principalnrente a un irrtenso incremento dell'operatìvìtà aziendale- Uinterrsità emissiva,

; invece. si mantiene su ilvelli molto contenuti, in linea con l'anno precedente. Sì specif ìca che i dati
,,iii raccolti sono attualmente basati su valori stimati. Il prospetto riceverà una revisiotre formale a

seguito della verif ica da parte degli enti di certif icazione preposti.

Emissioni Scope I

Emissioni Scope 2 (marl<et-based)

Emissioni Scope 2 (location-based)

Ernissioni Scope3

lntensità emissiva

ltlcozel

F/cozq
lt/co2el

tvcozel
[t/co2e/ M€]

7.923,4

w,2
6A,2

6l.g?tt,3

499,3

822.506

32.608

r30.389

18.O6t

3.664.252

s.9887

't,5

51,9

'18.564,0

219,4

153,8

n2l
ru

31s4:7

1o.285

193,O

26..946

199,8

260.807

35.236

lll.o28

19.379

s.259.030

13.516

65,O

49.Ì59

r46.6

48,8

I
CONSUMI ED EFFICIENZA ENERGETICA
Nel 2o25 i consumi energetici hanno raggiunto l95.9OO Cl {143.682C3 nel2074). registrando un

aurrento, così come le emissioni, principalmente per effetto della maggiore operativilà aziendale
feff icienza energetica della sede operativa, monitorata attraverso il sistema di gestione
certif icato ISO 5OOOI, lra evidenziato un miglioramento clelle performance. I clati cli clettaglio
relativi ai cantieri sono attualmente in fase di analisi e consolidamento; la valutazione completa
degli impatti sarà disponibile entro metà 2026.ln continuità con quanto awiato nel 2024,ICOP

ha intrapreso percorsì di elettrif icazione completa di ir-rteri cantieri, investendo nell'acquisto ditre
cabine elettriche mobili containerizzate che consentono ì'allaccio del cantiere in meclìa tensiorre,
garantendo così Ia disponibilità clella potenza elettrica necessaria alle attività di cantiere. Sot-ro

inoltre state avviate le prime sperimentazioni sull'utilizzo cli HVO in interi cantieri, con l'obiett jvo di
ridurre progressivamente la diperrdenza dal gasolio traclizionale e accelerare la transizione verso

modelli operat;vi più sostenibili.

D
-

Elettricità

---> di cui lmp.to Fotovoltaico

Casolio Sede

CPL sede

Casolio Cantieri

Ikwh]

tkwhl

lltl

tltl

tlrl

95,5

ll,9

4.149,9

crrz
îî

Emissioni di gas effetto serra U.d.m. 20r9 20.23 20.24 2025

Suddivisione consumi 2024U.d.m. 2025 Tep

195.900v3,642;tTotale

3.431,8Totale

I

PERCENTUALE DI RICICLO E RIFIUTI PERICOLOSI
ICOP ha implementato un programma dÍ gestione clei rif ìutì clre include il riciclo e il recupero
clì materialì. Nel 2025, ICOP ha conferito un rotale cli 61.043.599 kg di rif iuti, cli cui il957o avviato
a recupero e iì 5% a smaltimento. I rif iutì non pericolosi rappresentano il 99,4% clel totale,

mentre quelli pericolosi lo O,6%. Le principali categorie di rif iuti riciclati íncludot-ro terra e rocce

(51.636.970 kg), rif iuti misti da costruzione e clenrolizione (5.439.881 kg) e cemento (1.410.660

ks).

2.0



FOCUS 7

AMBIENTE
Nei 2C25 tCOp ha consolidato rl proprro prrmato tecnologrco nel settore delle rnfrastrutture marrttrme con il

srsienra PoboGO una prattaforma robotrca d'avanguardia svrluppata da lmpresa --averna.'iocreta del Crúppo ICOP

ProgetÌato pet operare rn completa autonoTnra sotto le banchrne il robot sosirt{,rsce l'intervento ùmano nelle

attivrta prL, deiicate e rrschrose. segnanclo ùnè vera rrvoluzrone nella manuÌenzrone subacquea det portr

Leccellenza :ecnologrca dr RoboCo si riflete nelle gue drmensionr. oìtre 32 metri dr lunghezza e 8 rli ìarghezza e

nell investrmento supenore ar 20 mrlioni di euro. ll ststema e stato lmptegato nel grancje rntervento di rrqualilrcazrone
rlel l'.,rolo Vll dl rneste. un opera da 82 milionr Ci euro rirranziata Cal PNpp. gestendo I'ispezrone e la manutenzrone di
.lr'.-^,^,c^.(,î,,,.',...'..,'f.,,.,i|',il liar,..,f,!.1,',,,',

'"P. . 
' J Uv\J Vr" rL' ! Pr ( 'uu"ì ""_

Ai cuore del srstema vr e un rnita robotica dotata di braccr oleodirramrcr rntelligentr, telecamere ad alta risoluztone

e sensori avanzatr. Grazre all'integrazrone or lntelligenza Artrf icrale autoapprendente e machrne ìearnrng, sviluppati
con Nuvrsa, Poboa,O svolqe rn auîonomra operazronr cir rdropulizra, rmpermeabrlrzzazone. tdrascafltrc,s e npnsilno
del calcestruzzo con precisione milllmetrrca, adattandosi dinamicamente agli scenari operativi piu complessi e

garantendo la prena operatrvrta cler termrnal rn superf rcre senza rnterÍerrre con le normalr altrvrta porÌualr.

RoboCO rappresenta anche urr moclello dr rngegnena sostenibile con benef rcr rnrsurabrli. iutela
l'ecoststenra marinc racccgliendo e trattanoc.r borCc Jcqua e resiCui Ci lavorazrone. migliora la

srcurezza 3ùl lavoro rtciucenclo l'espctsrzrone der lavoraton ar rrschr ambrentali, e ottimizra r.onsuml
energeticr grazre all'autorÎazione, dirnrnuendo I'irTÌprorrta carbonrca complessNa del ,-arrtiere.

ll proget'.o ha rcevul.r il rrconoscrnrento r]eilAurorrta orSrstema Porlr:ale oel N,lare AonalcÒ
Orientale e del f,'lrnistero delle Infrastrutture e dei rrasporti, diventando .rno stanoarO di
riferimento per la modernizzaz:'one e digrtalizzazione del sistema port'ale italiarro ,'n a

',. l' ;''tr



ICOP pone grande attenzione ai propri clienti. La nostra f ilosof ia si basa sull'offrire alti standard diqualità grazie anche a politiche,

codici e certrf icazioni aziendali rigorose. Ci impegniamo a fornire ai nostrr clienti un accesso completo alle nostre performance

di sostenibilità attraverso piattaforme rinomate come Open-es, Ecovadis e CDP. Questo ci consente di dimostrare trasparenza e

accountability, metterrdo a disposizione dei clienti informazioni dettagliate sul nostro impegno ambientale e sociale. Si riportano di

seguito i risultati ottenuti sulle tre piattaforme:

. C)pen-es:

Fondamentali: 95/lOO

Maturità: glnOo

Master:9o/lOo

Ecovadis: GOLD

CDP: B

CLIENTI

@p"
2024

.eco'/odis

Allo stesso modo ICOP si impegna attivamente nei progetti e nelle call for action proposte da vari committenti e dalle associazioni di

categoria, motivo per cui sono state rinnovate le adesioni alle seguenti associazioni:

n€s

United Nations
Gl"obat Compact# sBF;#il"

I -.-J^-:^.^-.rut tLrLrl ttJf tc

Sodo litos

L'ICDF)
'r\), 

:

22



FOCUS 8

STAR OF
SUSTAINABILITY
ll biennio 2021-2025 ha rappresentato una tèppa fondamentale per consolidare ICOP come leader della sostenibilita,

con premi nazionali e internazionali che hanno riconosciuto l'integrazione dei principi ESC nel modello oi busrness

dell'azienda.

Nel 2O24 ICOP S.p.A. Societa Benef it si e aggiudìcata il primo posto assoluto al SustainabilÌty Award. il riconoscimento
nazionale dedicato alle imprese eccellenti nella rransizione sostenibile. La valutazione. basata sulla metodologia ,A4ESC

diALT|S Advisory. ha assegnato all'azienda un punteggio di 896,4 su ì.OOO, premiando in particolare la gestione etica. il

benessere dei collaboratori, la sìcurezza sul lavoro e I'adozione ditecnologie a basso impatto ambientale. Questo risultato

non ha rappresentato ùn punto d'arrivo. ma la conferma della solìdìtà della strategia di ICOP. fondata sulla responsabilità

verso le persone e il pianeta.

!anno successivo. I'impegno dell'azienda ha oltrepassato iconf ini nazionali, culminando I'll novembre 2025 a

Copenaghen esn il neonoseÍrrÌento europeo "Star of Sustarnab'ility" durante{a trec}ic€sitrraedtzione degrlì Etxopean 9miall

and Mid-Cap Awards, organizzata dalla Federazione delle Borse Europee (FESE). European lssuers e dalla Commissione
Europea. La gir,ria ha valorizzato ta capacita di ICOP diconiugare innovazione, crescita economica e sostenibilita.

evidenziando i risultati in termini divendite internazionali e prof itti, a dimostrazione di come la sostenibilita sia una leva

strategica per la competìtività e l'espansione sui mercati esteri.

Questi traguardr confermano la solidita del modello di business di ICOP in cui I'ingegneria e la capacìta

tecntca si integrano con una governance etrca e un rnvestimento costante sulcapitale umano e sulla tutela

ambientale. Dall'inclusione lavorativa dei benef iciari di protezione internazionale premiata dall'UNHCR

alla collaborazione con I'lTC Marinont per formare itecnicì didomani, ICOP dimostra come crescita

internazionale, competìtivita e responsabilita sociale siano elementi strettamente connessi.

European Small
& Mid-cap Awards

I
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I
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Award TopES,GFl
'Ka. **" ozimut
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OBIETTIVI
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Consegulrnento l3C -4C64 Carbon footprint
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PERFORMANCE ECONOMICAÉ TOPIC SPECIFIC STANDARDS

Paragrafo/NoteDescrizione

GRI 2OI: PERFORMANCE ECONOMICHE 2016

103-l 5pieqazicrne Cel tem3 nìatÈriale e col rel.rtivo pelimetro

103'2 La modaiità cÌigestione e 'e sue cornponentì

l03-3 Valulazione rJeile n.ocialità cJi esiione

2ol - Valcre economico direttamente generato e distribuitc

GRI 2O2: PRESENZA DI MERCATO 2Oì5

103-1 Spregazione del tema maleriale e de! relativo perimetro
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lO3'2 La nlodaiitò oi gestronc e le suc conrponentì

loj 3 Valutaziorìe delle nrodalità c1i gestiorìe
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2O5 :; Eplsodi ai corrL,zione accertati e azioni inLraprese

GRI 2O7: IMPOSTE 2Oì9

Approccio alla fl scalità

Pag ';+

Pag. r4

Paq.9

Paq.2C

Pag.:r

F)ag..l

Pag.25

Par3.2Cr

Pag. ìl

Pag.22

Pag. :4

Pag.2C

Pag.2+

Pag.24

Pag.25

Pag.20

Riesarne Area Ql ISE: 6.9. CONCLT-JSlONl lSO 37OCl

Hle5dl I lc Al gd vrJq. o.o, rr\uAvrr\r E vEr I lvl\L ur JE\rlrALA4r-

CNI

Rìesarne Area Ql''iSE: 6.2. CCNTROLLI ANTICORRUZiONE E DUE
DILICENCE.

Riesame Area Ql ISE: 6.7. Fl.JNZiOf\lE Dl CONFORMITA,AI\T|CCR

IìUZiONE

Riesame Amrninrstrazrone € Finanza: 2.ì. BtJDCEf 2a22'2o25
NOrE SiN TEl icf.lE

[ìiesa n]e Ar r ì rninistrdzron e e Finanza: 2. ì. i. DU lìF, cartchì pe.ncierìl.r

anagrafe tributaria

lìiesamc Arnrrrnistrazione e Fir:arza: 3. BILANCIO D'iMPAI]C
ESC

2C1-1

'2O7-2

2C'1-J

Ct:ve rnarrce f scaie, contrcilo {l gestir:nr: cici rischio

Coinvolginrenlc Cegri stakehoidel e gestione oeite preoccupazao

ni ir, maleriB fiscaìe

PEPFORMANCE AMBIEI{TALE: TOPIC SPECIFIC SÍ:ANDARDS

CRI 3Ol: MATERIALI 2Ol5

]03-l Spregazione iel îerna nìalìeriale e dei relati'ro perirnetro

lO.1-2 L; nrodÈ'ilà diclesliÒr-re e e sue componenii

lo.a1 v'rlrti;ru:ionei:;r,:ìt:nrt;eiaitiriìir;.rs{ion":

JOl ' Naateriali utllizzJtr per pilso (j voruan€-'

CRI 3O2: ENERGIA 2Ot6

,t)l ' )fjregdzrorìe (jei tert; I r.at{rr rale e oe, relatrvr-r pcr rn Èltc

lO3 2 La rnodr,ità oi esstirlnc e :{l sue conìponenti
1Oa 3 lalutazione oeile fi-oOa:ità di ilesttone

3C2:, Ener.gr:co|rslnrataa:l'inlernodel"i:irganizzazicre

cRl 3o3: ACQUA E ScARlCHl lDRlCl 2Oì8

t()1: 56:teg:zir:ni:r,ie1l3n.3Tî:ierl;ee:Jî (ìlri:ivoperin':itr.r

Pag. ì4

Paq la

P:;q.1

Pae. J4

Pdg 2a'25

Pd/J.24 25

Pag 24'2a

Pe 24'25

llìer::me Ar:;a Ql l:1L:i 5. (:..)lJicl,rfvll Fì 5OR:iE É\lvR'ENlALl SELrI
L, ljÀ3 L Àl',O IllL-ri

L-r.::-;tti : :ii:'j ,)l i)l: l. i lii:il -ìl'.ll i;- ?it: tlf_._, ri 1.)!t.j li,- j! ;i:,l.ttìt e! .ì;1,Èa\.,rí f:jlìr iìair



Descrizionelndicatore Paragrafo/Note

]O:J J Vd I ut.lzior re (r1r: lc r r ì oca: ità,1i (lr-ìstior r{l

r rtilri)ziùn{. I -()t'i:i.r1r.t,: f Or r',: rr:;,la5.l cùnriil/i5n

Cr::;tionr: ileg i ÍrìlJaìtii rf,)rr{liaìtl allc r.i:nilco cl'al:qua

PrÈ1ic',,o rdricú

Rics.rrìre Arca Ql l5E: 1.5. íjOl'.l5l.lN'l I iì:ljoRSE AM U: Fl'i lALl ljLL)L
!r tsAStLiANO iLjDj

l>at1.'2:

Pa9. ltJ

!ìicsar.rìcArca rìH!t: I.\. (:ONSUMi P grJRStAl'rtìiHi'r ìALl ljL.Dt:
L. T]ASIL ANO {I,]Dì

RiosalTre Area QH:,L: I 5. 1.2. CtS ilONt Dh! RlFiLl l:

Pag.'/

Pee'2:i

Pè9.2/,

Jl):. i

1o.3 2

iiji -i

3o3 4 Scarìco cii acqua

cRl 3O4: BIODIVERSITA 2Ol8

l03-: 5piegazione iel ten:a llàleriale e {e, reialivo perrretrc)

ìrlr.i-2 :-3 moda rtà ílt gesltor+ e e 9{re iomporìer tr

lo3 3 Vdllit::zione ceire rnoiaiità rji cle::tione

CRI 3O5: EMISSIONI 2016

i()3', 5picgJZrone alel tcn ja rnal{lriólù c dci rciatlvo ptrlnìctro

IOJ-2 Lò rrloda,ità di gestiono e 'e s{,e corrfJonerìtt

103'f ValLrtùzion0.ioiie|rr{rciàiità(jigestione

3O5 I Ér'nissioni clirette 'li CHc (Scope ì)

1A5 2 fnrissioni indirelte dr CjllC c; conslrmi energettci {Sccpe 2)

3o5-3 Ernissicni incjrrette ci cFlc da consurni enerqetici lScope 3)

CRI 306: RlFlUTl 2O2O

'lo3-l 
-spiegazione cjel terna rraterìele e dei reiati'/o perrrnerrD

103-2 La modalità dr geslione e ie sue conlponentr

lO3-3 Valutazione delle modaiilà Òigestione

306 1 Produzione di rifluti c ìrnpatti signiflcativi connessi ai rifltiti

3c6-2 Cestione degli impatfi signiflcativi conne3si ai rif:uti

306 -{ Rifluti prodottì

306-4 Rifiuti non destinati a smaitirnento

3C6-5 RiflLti destrnati al:o smaltimento

GRI 3O?: COMPLIANCE AMBIENTALE 2016

lO3-i Spieqazrone del terna materiale e cei relatrvo perirFetro

loj-2 La rnoda,ità cji gestion{: ,J .c suc conlponentr

l03-.J Valutùzìone.jcllernocjaìitàciigestìone

3C'7 ". Ncn conforn.ità cor legoi e rorrnailve ln nrateía arnbientaic

cRl 3o8: V.ALUTAZIONE AMBIENÍALE DEI FORNITORI ?Ol5

103-l Spiegazione del temè rFateriale e oei relativo peÌin'etro

ìO3 2 La rnod3iità rjigestione e !e sue componentì

lO3-3 Valutazlone delie rnoca:rtà or gestrone

F)ì9.24

Pag.'24

Pag.24

P;q.2/r

Pag.21

Paq. I
Fìiesarre Area QHSE. ì.5. ì.2. CESTrONE DE: RIFiU ll

Riesanìe Area QHSE: '.5. 1 2. OL.S f 'rJNÉ DEI lìÌFlU f ì

RiesarncArea QHSE:i.5. 1.2. CESIIONE DÉi RIFTUT:

Riesarne Area QHSE: 1.5.'Ì.2. CìESI !ONE Dtì RIFIU'l l

Ricsamc Arca QHSE: 1.5. 1.2. CES IìrJNE DHi RIF:L-.J ll

Riesarne Area QI iSE::.5. 1.2. CEST ONE DEr RlFrlJT

Rresan e Area Qt,lSE: 
..5. 1.2. CESTìONE DFr RtFrtJT

Pag.25

Peg.2!;

Paq.2.5

D.ò fq

Pag. lC

Pag. j(l

PERFORMANCE SOCIALE: TOPIC SPECIFIC STANDARDS

CRI 4Ol: OCCUPAZIONE 2016

IOJ j Spregaziùne ciel rerra nìateriale ù del rùlativo penrnetro

iO3-2 L: modaril.à cli gestione: -o îrie componer li

1O-, I Vàlr.rl;;lrone.iei'e Íro.jarl:à (ji leslrone
4c',1 Nr,oveasslirztonrelurncr'er

4Ol-2 'Ber:ef it. fornrt.i ar diBenaentr rr tempo preno che non ';oco
lorr,itr ai .rirpenoer:ti parl tirne"

cRl 4O3: SALUTE E SICUREZZA SUL LAVORO 2ola

l03' Sptegaztoneoellernarf;ateriateer:e,relali.lop-ènml-trc

lCt z Le ÎìoL)a ilaart.tgtta;rae e;L,clcrfr./i-,erti
t'-.'. i ...riLrt.rztunl trc r. rIu,i,r rtu..:r iJiisl.t()rì'r

4C.í'| ':ji:irÈ-ìftì[' tit q{]sttcr'.1 r,1e,r.r ',:di{.t. (j srilr,r(i.:.]:l :trl ì;l'/. rr,

4r).a:: i,ì,trì!ì1:{:.jZta,:t-ilíli-ttariìrr..,,rli Y;ìr!.t-r:tCrir:':jCial:(:ìfr{:[ìilr(,]fr.ir-,irl
it.rÌit:ilr ìlr

Po9.'4

Paq.' J+

l-,aq.,l

Pao.6

Peg.2ú

P!9.21

Paci. -,
l'ì9.21

p,.i: ìíJ 2t

lt .::-! 2t .1 i ,



Descrizionelndicatore Paragrafo/Note

403'3

4A3-4

Servizi di medicina ciei lavoro

Partecipazione e ccnsr:itazione dei 1a'/cratori e comunicazione in

rnateria di salLte e sicurezza sul iavorc

4oJ 5 Formazicne dei lavoratcri in materia di salutc e sicurezza sul :avcro

.4OJ ii ljrorrìozronc oella sarLtel ici lavoratori

403-7 Prevenzione e mitigazione degli impatti in n:ateria di salute e
sicurezza sul lavoro all'tnterno delie reraziont cotrìmerciali

403-9 lnfortuni sul lavoro

GRI 4O4: FORMAZIONE E ISTRUZIONE 2016

l03-ì 'jpregazione oel Lemà n.ateriaJe e oel relativo perirnelró

103-2 La modaiità di gestior,e e ie sue componenti

lO3-3 Valutazione Ceiie mocjalità di gestione

4O4-i Ore di formazione medie annua per dipencìenre

GRI 4O5: DIVERSITA E PARI OPPORTUNITA 2016
'l03-l Spiegazrone del terna materiole e oer relètivo perinìetro

1O3 2 La modaiità di gestìone e ie sue componerìti

103-:5 Valutazione r:reiie modalità ci gestione

4O5 I Diversità negli organi di qo.rerFo e lra idipencìenti

CRI 406: NON DISCRIMINAZIoNE 2016

l03 I Spiegazione del tema materìale e dei relàfivo perin-etr.i

lO3-2 La modaìità cli gestione e le sue compon€nti

103-3 Valutazione delle nìodalità cli gestìone

4O6-- ,ncendenti di discrirnrnazrone e azioni correttrve

GRI 4ì4: VALUTAZIONE SOCIALE DEI FORNITORI 2016

IOJ-i Spiegazìone deì tema matenale e dcl relativo perirnetro
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Relazione della società di revisione indipendente ai sensi 
dell’articolo 14 del DLgs 39/2010

Agli Azionisti di

I.CO.P. SpA Società Benefit

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del gruppo I.CO.P. (il “Gruppo”), 

costituito dalla situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al 31 dicembre 2025, dal conto 

economico consolidato, dal conto economico complessivo consolidato, dal prospetto delle variazioni 

del patrimonio netto consolidato, dal rendiconto finanziario consolidato per l’esercizio chiuso a tale 

data e dalle note al bilancio consolidato che includono le informazioni rilevanti sui principi contabili 

applicati.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 

situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2025, del risultato economico e dei 

flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità ai principi contabili IFRS emanati 

dall’International Accounting Standards Board e adottati dall’Unione Europea.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia).

Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 

“Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato” della

PricewaterhouseCoopers SpA
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presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla società I.CO.P. SpA Società Benefit in conformità 

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 e appropriati 

su cui basare il nostro giudizio.

Richiamo di informativa

Richiamiamo l’attenzione sul paragrafo 17 “Prima applicazione degli EU-IFRS” delle note al bilancio 

consolidato che illustra gli effetti della transizione ai principi contabili IFRS emanati daH’International 

Accounting Standards Board e adottati dall’Unione Europea e include le informazioni relative ai 

prospetti di riconciliazione previsti dal principio contabile IFRS 1.

Il nostro giudizio non è espresso con rilievi con riferimento a tale aspetto.

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio consolidato

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una 

rappresentazione veritiera e corretta in conformità ai principi contabili IFRS emanati 

daH’International Accounting Standards Board e adottati dall’Unione Europea 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 capacità del Gruppo di continuare a 

operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per 

l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 

informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 

redazione del bilancio consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la 

liquidazione della capogruppo I.CO.P. SpA Società Benefit o per l’interruzione dell’attività o non 

abbiano 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 del Gruppo.
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Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato 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 prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio consolidato.

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 consolidato, 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 e 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 del Gruppo;

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle 

stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

• siamo giunti a una conclusione sull'appropriatezza deH'utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale 

esistenza di un’incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi 

significativi sulla capacità del Gruppo di continuare a operare come un’entità in funzionamento. In
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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 il Gruppo cessi di operare come un’entità in 

funzionamento;

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo 

complesso, inclusa l’informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi 

sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione;

• abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie delle 

imprese o delle differenti attività economiche svolte all’interno del Gruppo per esprimere un 

giudizio sul bilancio consolidato. Siamo responsabili della direzione, della super-visione e dello 

svolgimento dell’incarico di revisione contabile del Gruppo. Siamo gli unici responsabili del giudizio 

di revisione sul bilancio consolidato.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati a 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’articolo 14, comma 2, lettere e), e-bis) ed e-ter), del DLgs 

39/2010

Gli amministratori di I.CO.P. SpA Società Benefit sono responsabili per la predisposizione della 

relazione sulla gestione del gruppo I.CO.P. al 31 dicembre 2025, incluse la sua coerenza con il relativo 

bilancio consolidato e la sua conformità alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) 720B al fine di:
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• esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato;

• esprimere un giudizio sulla conformità alle norme di legge della relazione sulla gestione;

• rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione sulla gestione.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio consolidato del gruppo I.CO.P. al 

31 dicembre 2025.

Inoltre, a nostro giudizio, la relazione sulla gestione è redatta in conformità alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’articolo 14, comma 2, lettera e-ter), del DLgs 39/2010, 

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.

Udine, 23 marzo 2026

PricewaterhouseCoopers SpA

(Revisore legale)
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