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SPV Linea M4 S.p.A. 
RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE  

ALL’ASSEMBLEA DEI SOCI PER L’APPROVAZIONE DEL  

BILANCIO AL 31 DICEMBRE 2022  
 

 
 
 
 
1. PREMESSA 
 
Signori Azionisti della SPV Linea M4 S.p.A., 

anche nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2022, l’attività dello scrivente Collegio Sindacale è 

stata ispirata alle disposizioni di legge e alle Norme di comportamento del Collegio Sindacale di società 

non quotate emanate dal Consiglio Nazionale dei Dottori commercialisti e degli Esperti contabili, 

pubblicate a dicembre 2020 e vigenti dal 1° gennaio 2021. 

Di tale attività e dei risultati conseguiti, lo scrivente Collegio Vi porta a conoscenza con la presente 

relazione. 

Il Collegio Sindacale in carica è stato nominato dall’Assemblea degli Azionisti del 22 luglio 2021, in 

conformità alle disposizioni previste dallo Statuto sociale e dalla normativa applicabile, e rimarrà in carica 

sino all’Assemblea di approvazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2023. 

La revisione legale dei conti è stata affidata, per il triennio 2021-2023, alla società di revisione KPMG 

S.p.A. giusta delibera assembleare del 26 novembre 2021. 

Con la presente Relazione viene dato atto che: 

• il Collegio ha svolto le attività di propria competenza effettuando nel corso dell’esercizio 2022 le 

proprie riunioni per le quali sono stati redatti gli appositi verbali regolarmente trascritti nel “Libro 

delle adunanze del Collegio Sindacale”; 

• il Collegio ha partecipato – sempre con la presenza del Presidente o di almeno uno dei membri –alle 

adunanze consiliari e assembleari. 

Si precisa che la partecipazione ai Consigli di Amministrazione, gli incontri avuti con le funzioni di 

controllo e con i responsabili delle funzioni aziendali, nonché l’esame dei flussi informativi predisposti 

dalle stesse hanno consentito di acquisire informazioni necessarie ed utili in ordine al generale andamento 

della gestione e alla sua prevedibile evoluzione, all’organizzazione, al sistema di controlli e al sistema 

amministrativo contabile al fine di valutarne l’adeguatezza rispetto alle esigenze aziendali, nonché 

l’affidabilità operativa. 

Per quanto riguarda il perdurare dell’emergenza sanitaria di cui al Covid-19 conclusasi in data 31 luglio 
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2022, il Collegio ha proseguito nella propria attività di vigilanza inerente il rispetto da parte della Società 

dei protocolli di regolamentazione e alle misure di contenimento attivate sin da subito per la tutela dei 

lavoratori. 

Infine, si segnala che nel corso dell’esercizio 2022, lo scrivente Collegio non ha effettuato segnalazioni 

all’organo amministrativo ai sensi e per gli effetti di cui all’art. 15 del D.L. 118/2021 (conv. in L. 

147/2021) o ai sensi e per gli effetti dell’art. 25-octies del D.Lgs del 12 gennaio 2019 n. 14 e non sono 

pervenute segnalazioni da parte dei creditori pubblici qualificati ex art. 25-novies del D.Lgs 12 gennaio 

2019 n. 14 o ai sensi e per gli effetti dell’art. 30-sexies del D.L. 6 novembre 2021 n. 152 (conv. in L. n. 

233/2021). 

 

2. ATTIVITA’ DI VIGILANZA SVOLTA DAL COLLEGIO SINDACALE  

Durante le verifiche periodiche, il Collegio Sindacale è stato aggiornato sull’evoluzione dell’attività svolta 

dalla Società, ponendo particolare attenzione alle problematiche di natura contingente e/o straordinaria 

al fine di individuarne l’impatto economico e finanziario sul risultato di esercizio e sulla struttura 

patrimoniale, nonché gli eventuali rischi monitorati con periodicità costante. 

Il Collegio ha, inoltre, vigilato sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo, contabile, 

nonché funzionale dell’impresa e delle sue eventuali mutazioni, rispetto alle esigenze minime postulate 

dall’andamento della gestione 

Si rammenta che SPV Linea M4 S.p.A. (di seguito anche la “Società” e/o “M4”) è impegnata, a seguito 

della concessione da parte del Comune di Milano, nelle attività di realizzo, di manutenzione, di gestione 

(i.e. tecnica, amministrativa economica e finanziaria) della linea metropolitana 4 di Milano. 

La durata della concessione è di 385 mesi (i.e. 32 anni) decorrenti dalla data di sottoscrizione della 

Convenzione ossia 22 dicembre 2014, di cui 103 mesi per la costruzione della linea e 282 mesi per la 

gestione della linea metropolitana. 

Per una più un’esaustiva descrizione degli eventi di rilievo avvenuti nel corso dell’esercizio 2022 e 

successivamente alla chiusura del medesimo, anche con riferimento allo stato di avanzamento delle 

attività realizzate, si rinvia a quanto già ampiamente contenuto nell’Informativa ai Soci e alla Nota 

Integrativa al Bilancio di esercizio. 

Nell’ambito dell’attività di vigilanza svolta, il Collegio riporta, tra l’altro, quanto segue. 

 

2.1. Indicazioni sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale 

effettuate dalla Società. 

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della presente Relazione, il Collegio Sindacale ha partecipato 

alle riunioni del Consiglio di Amministrazione e ha ricevuto dagli Amministratori, anche ai sensi e per gli 

effetti delle disposizioni di cui all’art. 2381, comma 5, del cod. civ., periodiche informazioni sul generale 
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andamento della gestione, sulla prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di maggiore rilievo 

economico, finanziario e patrimoniale deliberate e poste in essere dalla Società.   

Al riguardo, il Collegio Sindacale può ragionevolmente ritenere che le operazioni deliberate e poste in 

essere siano conformi alla legge e allo Statuto sociale e non manifestatamente imprudenti, azzardate, in 

potenziale conflitto di interessi (salva previa dichiarazione e condotta ai sensi dell’art. 2391 del cod. civ.), 

in contrasto con le delibere assunte dagli organi sociali o, comunque, tali da compromettere l’integrità del 

patrimonio sociale. 

 

2.2. Indicazioni sulle operazioni atipiche e/o inusuali, operazioni infragruppo o con parti 

correlate. 

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della presente Relazione, oltre a quanto riportato nella Nota 

Informativa ai Soci e alla Nota Integrativa al Bilancio di esercizio, il Collegio Sindacale non ha riscontrato 

l’esecuzione da parte della Società di operazioni atipiche e/o inusuali poste in essere con terzi o con 

società infragruppo. 

Quanto alle operazioni con parti correlate, si precisa che le stesse, ove presenti, sono avvenute e 

avvengono a condizioni di mercato e sulla base di regole che ne assicurano la trasparenza, nonché la 

correttezza sostanziale e procedurale. Al riguardo, si segnala che l’apposito paragrafo della Nota 

Integrativa – al cui contenuto si rinvia - fornisce un esaustivo dettaglio di dette operazioni. 

Il Collegio ritiene sufficientemente adeguate le informazioni rese dall’organo amministrativo in ordine 

alle operazioni soprarichiamate, ivi comprese quelle indicate nel Bilancio di esercizio chiuso al 31 

dicembre 2022 e, in base alle informazioni acquisite, non ha osservazioni particolari da riferire. 

 

2.3. Osservazioni sul rispetto dei principi di corretta amministrazione. 

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della presente Relazione, il Collegio Sindacale ha vigilato, 

per quanto di propria competenza, sul rispetto dei principi di corretta amministrazione.  

L’attività del Collegio è stata indirizzata al controllo di legittimità delle scelte gestionali degli 

amministratori e della loro conformità, nel processo di formazione, a criteri di razionalità economica 

patrimoniale e finanziaria, secondo la tecnica e la prassi suggerite dalla migliore dottrina e prassi 

aziendalistica. 

In base alle informazioni acquisite, la Società è, a parere dello scrivente Collegio Sindacale, amministrata 

nel rispetto delle norme di Legge e dello Statuto sociale. In particolare, anche per quanto attiene i processi 

deliberativi dell’organo amministrativo, il Collegio Sindacale ha accertato, anche mediante la 

partecipazione diretta alle adunanze, la conformità alla Legge ed allo Statuto sociale delle scelte gestionali 

operate dall’organo amministrativo ed ha verificato che le relative delibere fossero assistite da specifiche 

analisi e pareri redatti – se necessario – anche da consulenti, con particolare riferimento alla congruità 
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economico – finanziaria delle operazioni e la loro rispondenza all’interesse sociale. Tale attività del 

Collegio è avvenuta senza controllo di merito sull’opportunità e convenienza delle scelte gestionali. 

L’articolazione dei poteri e delle deleghe – così come attribuite dall’organo amministrativo – appare, allo 

stato, adeguata alle dimensioni e all’operatività della Società. 

 

2.4. Osservazioni sulla struttura organizzativa. 

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della presente relazione, il Collegio Sindacale ha vigilato, per 

quanto di propria competenza, sull’adeguatezza della struttura organizzativa della Società e sul relativo 

funzionamento. 

Il Collegio Sindacale ha preso visione dell’organigramma aziendale, dei livelli di responsabilità, dei poteri 

e del flusso delle direttive e informazioni, valutando la capacità dell’organizzazione di esercitare un 

adeguato indirizzo gestionale e di effettuare controlli sulla conduzione operativa della Società. 

A tal riguardo, il Collegio dà atto che nel corso dell’esercizio, anche in relazione alle modifiche 

intervenute, sono intercorsi regolari scambi di informazione tra il Collegio e i responsabili delle funzioni. 

 

2.5. Indicazioni dell’eventuale presentazione di denunce ex art. 2408 del codice civile e delle 

iniziative intraprese. 

Nel corso del 2022 e sino alla data della presente Relazione, non sono pervenute denunce ex artt. 2408 

del cod. civ. Pertanto, alcuna iniziativa è stata presa dal Collegio Sindacale in tal senso. 

 

2.6. Indicazioni dell’eventuale presentazione di esposti e delle eventuali iniziative intraprese. 

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della presente Relazione, non sono pervenuti esposti 

presentati da Azionisti e/o da terzi. Pertanto, alcuna iniziativa è stata presa dal Collegio Sindacale in tal 

senso.  

 

2.7. Indicazioni dell’esistenza di pareri rilasciati ai sensi di legge nel corso dell’esercizio 2022 dal 

Collegio Sindacale. 

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della presente relazione, il Collegio Sindacale non ha rilasciato 

ulteriori pareri, oltre a quanto già previsto dall’art. 2426 comma 5 del cod. civ.. 

 

2.8. Osservazioni in ordine alle riunioni tenutesi con l’Organismo di Vigilanza. 

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della Relazione, il Collegio Sindacale ha incontrato 

l’Organismo di Vigilanza e, sulla base delle informazioni ricevute, non ha riscontrato criticità rispetto alla 

corretta attuazione del Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo ex D.Lgs. n. 231/2001 che lo 

scrivente ritiene debbano essere evidenziate nella Relazione. 
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Per completezza informativa si segnala che in data 6 ottobre 2022 il Consiglio di Amministrazione ha 

deliberato di procedere con le necessarie procedure ad evidenza pubblica per la selezione dei nuovi 

membri dell’ODV essendo il mandato scaduto il 16 settembre 2022.  

Il nuovo ODV è stato nominato dal Consiglio di Amministrazione in data 20 dicembre 2022. 

 

2.9. Osservazioni in ordine alle riunioni tenutesi con il Responsabile della Prevenzione della 

Corruzione e della Trasparenza. 

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della Relazione, il Collegio Sindacale ha incontrato il 

Responsabile della Prevenzione della Corruzione e della Trasparenza - la cui nomina è stata deliberata dal 

Consiglio di Amministrazione in data 10 maggio 2021 - per condividere le attività di controllo dallo stesso 

svolte e, sulla base delle informazioni acquisite, non ha osservazioni da formulare. 

Si dà atto che in data 14 marzo 2023 il Consiglio di Amministrazione ha (i) preso atto della Relazione 

semestrale II semestre 2022 per il monitoraggio sull’applicazione del Piano per la Prevenzione della 

Corruzione e per la Trasparenza per il triennio 2022-2024; (ii) approvato il Piano per Prevenzione della 

Corruzione e per la Trasparenza per il triennio 2023-2025; (iii) approvato il Regolamento per 

l’applicazione delle sanzioni previsto dall’art.7 del Protocollo di Legalità. 

 

2.10. Osservazioni in ordine alle riunioni tenutesi con il soggetto incaricato della revisione legale 

dei conti. 

Si rammenta che in data 26 novembre 2021 l’Assemblea dei Soci, su proposta motivata del Collegio 

Sindacale, ha conferito a KPMG S.p.A. per gli esercizi 2021-2023 l’incarico di revisione legale dei conti 

ai sensi dell’art. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39.  

Nel corso dell’esercizio 2022 e sino alla data della Relazione, il Collegio Sindacale ha incontrato i 

rappresentanti della società di revisione KPMG S.p.A. al fine di ottemperare agli obblighi di informativa. 

La citata società di revisione ha condiviso con il Collegio Sindacale la pianificazione ed i riscontri delle 

proprie attività di revisione. Nel corso delle menzionate riunioni non sono emersi aspetti significativi che 

debbano essere evidenziati nella presente Relazione. 

 

2.11. Osservazioni sull’adeguatezza del sistema amministrativo contabile e sull’affidabilità di 
quest’ultimo a rappresentare correttamente i fatti di gestione. 

Il Collegio Sindacale ha periodicamente vigilato, per quanto di propria competenza, sull’adeguatezza del 

sistema amministrativo contabile, sulla relativa affidabilità a rappresentare correttamente i fatti di 

gestione, mediante l’ottenimento di informazioni dai responsabili delle funzioni aziendali competenti, 

l’esame dei documenti aziendali e l’analisi dei risultati del lavoro svolto dalla società di revisione.  

Dalla valutazione del sistema non sono emersi fatti e circostanze suscettibili di menzione nella presente 
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Relazione e si ritiene che la funzione amministrativo-contabile sia adeguatamente strutturata ed idonea 

ad affrontare le esigenze aziendali manifestatasi nel corso dell’esercizio sia in termini di risorse impiegate 

sia in termini di professionalità utilizzata, in grado quindi, di rappresentare correttamente i fatti di 

gestione. 

 

3. BILANCIO DI ESERCIZO 

Il Collegio Sindacale ha esaminato il bilancio chiuso al 31 dicembre 2022 e, non essendo demandato allo 

stesso la revisione legale dei conti, ha vigilato sull’impostazione generale data allo stesso, sulla sua generale 

conformità alla legge per quel che riguarda la sua formazione e struttura.  

In particolare, si rileva che:  

• il bilancio chiuso al 31 dicembre 2022 è stato redatto in conformità alle disposizioni di cui al codice 

civile e ai principi contabili emessi dall’Organismo Italiano di Contabilità ad oggi vigenti; 

• sussistendo i requisiti di cui all’art. 2435 bis del cod. civ., il bilancio in esame è stato redatto in forma 

abbreviata e corredato di informazioni aggiuntive con l’esonero della predisposizione, da parte 

dell’organo amministrativo, della Relazione sulla Gestione; il bilancio è quindi stato costituito dalla 

Stato Patrimoniale, dal Conto Economico e dalla Nota Integrativa. Il bilancio in esame è, inoltre, 

corredato, al fine di una maggior informativa, dal Rendiconto Finanziario; 

• in data 14 marzo 2023 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di avvalersi del maggior termine 

di 180 giorni di cui all’art. 2364 secondo comma del cod. civ. dell’art. 12.2 dello Statuto Sociale per 

l’approvazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2022; 

• nel periodo in esame non si sono verificati casi eccezionali che abbiamo reso necessario il ricorso a 

deroghe di cui agli artt. 2423, comma 4, e 2423 bis, comma 2, del cod. civ.; 

• sulla base delle informazioni e delle evidenze documentali disponibili alla data della presente 

Relazione, il bilancio in esame è stato redatto sul presupposto della continuità aziendale.  

Al riguardo si rammenta che il mancato adempimento entro il 31 marzo 2022 delle condizioni 

sospensive poste dagli Enti finanziatori con la c.d. Consent Letter dello scorso 28 giugno 2022, ha 

bloccato temporaneamente le erogazioni del Finanziamento c.d. Project. La Società ha tuttavia 

prontamente riavviato le interlocuzioni con gli Enti Finanziatori giungendo all’invio di una nuova 

Richiesta di Consenso in data 15 maggio 2023.  

Pur sussistendo, quindi, una situazione di incertezza, legata (i) alle interlocuzioni con il Concedente 

sui temi relativi ai ritardi ed alle riserve avanzate dal Costruttore, (ii) alla pronuncia della Commissione 

di Conciliazione e (iii) al futuro riequilibrio del PEF, gli Amministratori ritengono che, anche nello 

scenario peggiore ipotizzabile, in conformità al principio del pass through, eventuali penali applicate dal 
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Concedente o l’eventuale rigetto totale o parziale delle riserve presentate dal Costruttore MM4, si 

configurano come rischi interamente transitori per la Società. 

Si precisa inoltre che nella sensitivity analysis inviata agli Enti finanziatori in data 15 maggio 2023, pur 

ipotizzando un ritardo complessivo di 14 mesi sui lavori, la Società ha dimostrato di essere in grado 

di rimborsare il debito finanziario entro la data di scadenza finale, mantenendo i parametri finanziari 

allineati con quanto definito contrattualmente. 

Seppur nelle more delle incertezze sopra delineate, considerato che è in corso di perfezionamento 

l’iter approvativo da parte degli organi competenti delle Banche Finanziatrici finalizzato allo sblocco 

delle erogazioni, gli Amministratori hanno ritenuto appropriato redigere il bilancio di esercizio al 31 

dicembre 2022 nel presupposto della continuità aziendale, sulla ragionevole aspettativa di una 

tempestiva e positiva conclusione del suddetto processo approvativo tenuto conto inoltre delle risorse 

finanziarie disponibili e messe a disposizione dagli Enti Finanziatori (tramite la Consent Letter del 28 

giugno 2023) che si ritengono sufficienti alla copertura del fabbisogno della Società per i prossimi 12 

mesi; 

• gli Azionisti hanno inoltre rinunciato ai termini di cui all’art. 2429 del cod. civ. per il deposito della 

presente Relazione e di quella predisposta da KPMG S.p.A. nei termini di legge; 

• l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2022 evidenzia un utile di complessivi Euro 44.313, la cui proposta 

di destinazione, formulata dal Consiglio di Amministrazione, prevede (i) quanto ad Euro 2.216 a 

riserva legale e (ii) quanto al residuo importo, pari ad Euro 42.097, da riportare a nuovo esercizio. 

 

CONCLUSIONI 

Posto quanto sopra, sulla base delle attività di controllo svolte nel corso dell’esercizio e tenuto conto delle 

risultanze delle verifiche espletate da KPMG S.p.A. quale società incaricata della revisione legale dei conti, 

il Collegio Sindacale esprime parere favorevole in merito all’approvazione del bilancio chiuso al 31 

dicembre 2022 e non ha obiezioni da formulare in merito alla proposta formulata dall’organo 

amministrativo di destinazione dell’utile di esercizio. 

Milano, 29 giugno 2023 
 

Il Collegio Sindacale 

Dott.  Enrico Calabretta (Presidente)  __________________ 

 

Dott. Paolo Nagar    __________________ 

 

Dott. Roberta Ricco    __________________ 


