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Relazione sulla gestione del bilancio al 31/12/2025  

 
Signori Azionisti, 
 
l'esercizio chiuso al 31/12/2025  riporta un risultato positivo pari a Euro 5.871.999. 
 
La presente Relazione sulla gestione, predisposta in accompagnamento al Bilancio di esercizio al 31 
dicembre 2025, contiene le informazioni previste dall’art. 2428 del Codice Civile nonché quelle ritenute 
necessarie a fornire una adeguata informativa sulla Società. 
 
Il Consiglio di amministrazione della Vostra società si è avvalso del maggior termine di 180 giorni per la 
convocazione dell’assemblea ordinaria, in base alla norma statutaria che lo permette in presenza di 
particolari esigenze e nel caso di obbligo alla redazione del bilancio consolidato ai sensi dell’art. 2364 C.C. 
 
 
Condizioni operative e sviluppo dell'attività 

 
La Vostra Società, come ben sapete, svolge la propria attività nel settore dell’energia elettrica. 
 
Ai sensi dell’art. 2428 si segnala che l’attività viene svolta nella sede di Fiera di Primiero e nelle sedi 
secondarie di Castelpietra, Zivertaghe, Colmeda, Borca di Cadore, Colle Santa Lucia e Falcade. 
 
Sotto il profilo giuridico la società controlla direttamente le seguenti società che svolgono le seguenti attività 
complementari e/o funzionali al core business del gruppo. 
 

Denominazione Città, se in Italia, o 
Stato estero 

Capitale in 
euro 

Utile (Perdita) 
ultimo esercizio 

in euro 

Patrimonio 
netto in euro 

Quota 
posseduta in 

euro 

Quota posseduta 
in perc. 

Valore a bilancio 
o corrispondente 

credito 
Primiero Energia 
Hydro SpA 

Primiero San 
Martino di C. 

  9.938.990  14.168.551 96.628.338  5.361.270    53,94    5.361.270  

Primiero Energia 
Calore SpA 

Primiero San 
Martino di C. 

  6.000.000  426.985 12.883.2477 
 

 6.000.000    100    10.989.028  

Primiero Energia Srl Primiero San 
Martino di C. 

  300.000  826.082 3.830.917   300.000    100    339.139  

Primiero Energia 
Reti Srl 

Primiero San 
Martino di C. 

  1.000.000  3.534.410 15.587.345  1.000.000    100    8.618.992  

Totale         25.308.429  
I dati riportati in tabella si riferiscono all’ultimo bilancio approvato relativo all’esercizio che si è chiuso il 31/12/2025. 
 
Primiero Energia Hydro S.p.A. svolge esclusivamente attività di produzione idroelettrica ed opera sotto la 
direzione ed il coordinamento di Primiero Energia Rinnovabili. Esercisce tre grandi derivazioni di acqua ad 
uso idroelettrico (in scadenza il 31 marzo 2029) operando con sette impianti di produzione. 
 
Primiero Energia Calore S.p.A. è la società che gestisce gli impianti e le reti di teleriscaldamento di San 
Martino di Castrozza e del fondo valle di Primiero.  
 
Primiero Energia S.r.l. è la società che svolge attività di vendita di energia elettrica all’ingrosso ed al 
dettaglio nel mercato libero e di maggior tutela. Opera storicamente nelle zone del Primiero e della alta Val di 
Fiemme; recentemente, grazie a collaborazioni con soggetti terzi, sta ampliando la zona di attività nel 
Feltrino  
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Primiero Energia Reti S.r.l. è la società che svolge l’attività di distribuzione di energia elettrica. L’ambito 
territoriale di operatività copre le valli di Primiero, del Vanoi e di Sagron Mis.  
 
Andamento della gestione 

 
Andamento economico generale 
 
Una crescita moderata, sostenuta dagli investimenti legati al PNRR e appesantita dai dazi commerciali 
aumentati in un incerto contesto globale, ha caratterizzato l’andamento economico generale italiano nel 
2025. 
In questo contesto il Mercato Elettrico Italia per il 2025 ha registrato un andamento dei consumi 
sostanzialmente stabile rispetto al 2024 (-0,2%) con un calo leggermente più significativo per i consumi 
industriali (-0,7%). Il prezzo medio, pur con una certa volatilità, ha registrato un aumento. L’andamento delle 
precipitazioni è strettamente correlato alla quantità di energia prodotta: nell’esercizio 2025 i valori di piovosità 
cumulata si sono riportati ai valori medi storici (rispetto ad un 2024 che registrava valori superiori di quasi il 
50% rispetto alla media). 
Dati gli importanti investimenti che la società ha appena avviato merita segnalare che il 2025 si pone come 
l’anno record della produzione fotovoltaica. 
 
 
Il parco impianti facente capo a Primiero Energia Rinnovabili S.p.A. al 31 dicembre 2025 misura una potenza 
efficiente di 17,65 MW così suddivisa:  
 

IMPIANTO   kW 
Centrale Zivertaghe 8.000 
Centrale Castelpietra 4.200 
Centrale Colmeda 2.000 
Centrale Orsolina 1.890 
Centrale Biois 820 
Centrale Codalonga 470 
acquedotto Bellefior  90 
acquedotto Castello Castelpietra 85 
acquedotto San Vittore  55 
acquedotto Val Cigolera  35 

impianto fotovoltaico sede Fiera  6 
 
 
La produzione lorda complessiva nell’esercizio 2025 è stata di 53 milioni di kWh rispetto ai 70 milioni di kWh 
del 2024.   
 
Dall’analisi del grafico seguente, emergono in maniera chiara ed evidente le dinamiche del PUN nel corso 
del 2025 e, per raffronto, nel 2024.  
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Nell’effettuare una visione generale del Mercato elettrico Italia si evidenziano le novità normative regolatorie 
introdotte dal 1° gennaio 2025: le modifiche al Testo Integrato della Disciplina del Mercato Elettrico nonché 
le modifiche, introdotte dal D.M. MASE 151/2024, volte al superamento del PUN con il calcolo del prezzo di 
riferimento dell’energia elettrica scambiata nell’ambito del MGP (Pun Index GME). Inoltre, va rimarcata 
l’introduzione della negoziazione a 15 a fianco di quella a 60 minuti.  
 
Il Pun Index GME si è portato nel 2025 a 115,94 €/MWh; tale ripresa dei valori è comune alle altre borse 
elettriche europee ed è legata ad una crescita del prezzo del gas (IGI 38,53 €/MWh, +2,17 €/MWh sul 2024), 
all’aumento degli acquisti sul mercato, +0,8%, al calo del saldo con l’estero (-8,0% - legato ad un aumento 
dei flussi in uscita favoriti da quotazioni nazionali spesso inferiori o uguali ai prezzi esteri) e al calo delle 
vendite FER (in particolar modo l’idrico della Zona Nord che non risulta compensato dal livello più alto mai 
osservato dei volumi derivanti dal solare).   
A livello statistico merita segnalare che gli importanti picchi di volumi di energia da fonti rinnovabili (in 
particolare solare) ha fatto registrare minimi del Pun Index GME pari a 0 €/MWh in diverse giornate del mese 
di maggio 2025. 
 
Sul lato procedurale afferente rinnovo delle concessioni di derivazione idroelettriche non si riportano novità 
circa le modalità di rinnovo; si ritiene utile segnalare che lo scorso 13 maggio 2026 è stata approvata in via 
definitiva dal Senato la riforma dello Statuto speciale per il Trentino Alto Adige/ Südtirol ove si prevede il 
trasferimento delle competenze strategiche su, tra l’atro, piccole derivazioni idroelettriche. Su tale tematica si 
dovrà porre particolare attenzione al fine di garantire che tali concessioni continuino ad essere nella piena 
titolarità e gestione di Primiero Energia Rinnovabili S.p.A.  
Si torna, per opportuna memoria, a riportare la situazione delle concessioni idroelettriche in capo ad Primiero 
Energia Rinnovabili S.p.A:  

 Castelpietra e Zivertaghe: entrambe le concessioni rispondono allo schema normativo oggi in essere 
che prevede il rinnovo tramite procedura competitiva entro il 31 marzo 2029.  

 Colmeda: la concessione è scaduta nell’agosto del 2017 e a marzo 2017 la società ha presentato 
formale domanda di rinnovo della stessa; in attesa del suo rilascio la centrale esercita la produzione 
in regime provvisorio. 
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 Codalonga: la concessione è in scadenza il 02 novembre 2036 
 Biois: la concessione è in scadenza il 12 febbraio 2040 
 Orsolina: la concessione è in scadenza il 30 aprile 2040 

 
Di seguito si riportano i dati fondamentali dell’esercizio, confrontati con quelli dell’esercizio precedente, 
relativi all’attività di produzione di energia elettrica in cui la società è storicamente impegnata.  
 

PRODUZIONE DI ENERGIA ELETTRICA (kWh) 

  2025 2024 DIFF. kWh DIFF.% 

PRODUZIONE CASTELPIETRA     20.735.691      24.921.894  -   4.186.203  
-      

16,80  

PRODUZIONE COLMEDA 
       

8.210.847  
       

9.587.302  -   1.376.455  
-      

14,36  

PRODUZIONE ZIVERTAGHE     18.896.684      29.104.781  - 10.208.097  
-      

35,07  

PRODUZIONE BIOIS 
       

2.350.880  
       

3.340.868  -      989.988  
-      

29,63  

PRODUZIONE ORSOLINA 
                      

-   
                      

-                      -     

PRODUZIONE CODALONGA 
       

1.389.222  
       

1.966.881  -      577.659  
-      

29,37  

PRODUZIONE CENTR. ACQUEDOTTI 
          

633.619  
          

583.068            50.551  
          

8,67  

PRODUZIONE CENTR. BELLEFIOR 
          

441.564  
          

463.342  -         21.778  
-         

4,70  

PRODUZIONE FOTOVOLTAICO 
            

14.378  
            

14.011  
                

367  
          

2,62  

TOTALE     52.672.885      69.982.147  - 17.309.262  
-      

24,73  
 
Le quattro centraline sugli acquedotti hanno prodotto nel 2025 complessivamente 1.075.183 kWh così 
ripartiti: 
 

PRODUZIONE DI ENERGIA CENTRALINE IDROELETTRICHE (kWh) 

UBICAZIONE CENTRALINE 2025 2024 DIFF. kWh DIFF.% 

CASTELLO CASTELPIETRA           221.569            181.197            40.372          22,28  
SAN VITTORE           275.821            249.309            26.512          10,63  
VALCIGOLERA           136.229            152.562  -         16.333  -      10,71  

BELLEFIOR           441.564            463.342  -         21.778  -         4,70  

TOTALE        1.075.183         1.046.410            28.773            2,75  
 
Cenni sull’attività gestionale e sull’organizzazione aziendale 

 
L’organizzazione aziendale nel 2025 non ha subito mutamenti rilevanti; va evidenziato il processo di 
“rebranding” dell’intero Gruppo, per tutte le società appartenenti al Gruppo è stata modificata, con 
decorrenza 1° gennaio 2026, la ragione sociale delle società con l’adozione quale elemento comune 
identificativo del prefisso “Primiero Energia” (che di fatto diventa la nuova denominazione del Gruppo). 
Di seguito si riportano le nuove denominazioni delle società appartenenti al Gruppo: 

 A.C.S.M. S.p.A. ha assunto la denominazione di Primiero Energia Rinnovabili S.p.A.; 
 Primiero Energia S.p.A. ha assunto la denominazione di Primiero Energia Hydro S.p.A.; 
 ACSM Teleriscaldamento S.p.A. ha assunto la denominazione di Primiero Energia Calore S.p.A.; 
 Azienda Reti Elettriche S.r.l. ha assunto la denominazione di Primiero Energia Reti S.r.l.; 
 ACSM Trading S.r.l. ha assunto la denominazione di Primiero Energia S.r.l.. 

Nell’anno sono proseguiti gli interventi necessari all’aggiornamento delle procedure che riguardano le attività 
tecniche, amministrative e commerciali della Società nel rispetto delle delibere dell’Authority e al fine di 
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implementare un controllo di gestione maggiormente efficace e stringente.  
Sono proseguite le attività di manutenzione ordinaria per garantire la massima efficienza degli impianti 
produttivi e sono stati portati a termine i nuovi investimenti così come previsti dal budget di previsione 
approvato dal Consiglio di amministrazione ad inizio anno.  
 
Informazioni attinenti al personale e all’ambiente 
 
Particolare attenzione è stata prestata in merito alla sicurezza sul lavoro ed alla salute dei lavoratori. Sono 
stati forniti ai dipendenti i DPI adeguati alle disposizioni ed effettuati vari interventi specifici per migliorare le 
condizioni operative dei posti di lavoro. Sono stati effettuati corsi in materia di sicurezza sul lavoro. Si è 
inoltre previsto, come impostato nell’anno precedente, di agganciare una parte del premio di produzione 
contrattualmente previsto per il personale dipendente, ad obiettivi inerenti alla sicurezza sul lavoro e di 
valutare, mediante un test individuale, il grado di conoscenza delle procedure di sicurezza aziendali e 
l’apprendimento dei corsi sostenuti nell’anno. 
 
Non si sono verificati infortuni di alcun tipo, anche per il continuo ed ormai consolidato corretto uso dei mezzi 
di protezione individuale e delle procedure. Il clima sindacale è buono, basato su incontri periodici con le 
maestranze finalizzati allo scambio di informazioni e alla risoluzione di eventuali problemi.  
 
Cenni di bilancio sociale 
 
La Società intrattiene rapporti continui con gli Azionisti, le Istituzioni e con la Comunità che si traducono, per 
la sola parte economica, nella “ricchezza” prodotta dalla società e distribuita in loco. 
 

DESCRIZIONE 2025 2024 variazione 

Utili distribuiti ai Comuni           2.040.000           1.000.200  104% 

Retribuzioni lorde al personale dipendente           1.845.203           1.683.413  10% 
Portafoglio ordini locale (escluse le operazioni 
infragruppo)             398.339              295.852  35% 

IRAP dovuto sul reddito (con ricaduta indiretta PAT)              93.239              155.738  -40% 

IMIS versata ai Comuni di competenza              58.827               27.589  113% 

TARI e COSAP versata ai Comuni di competenza                1.706                    232  635% 

IRES dovuta sul reddito (prevalentemente alla PAT)             804.108           1.298.006  -38% 

Canoni di concessione comunali e provinciali                2.687                 1.995  35% 

Canoni di derivazione d'acqua (PAT-BIM-Comuni)             535.071              528.694  1% 
Energia non ritirata ex art. 13 (PAT per utenze speciali di 
tipo sociale)             218.130              228.955  -5% 

TOTALE RICCHEZZA PRODOTTA E 
DISTRIBUITA IN LOCO 5.997.310 5.220.674 15% 

 
La Società inoltre è costantemente impegnata nella predisposizione di proposte agli Azionisti ai fini del 
miglioramento dei servizi resi ai cittadini e per la creazione di ricadute sul territorio. 
 
Andamento della compagine societaria 
 
La compagine sociale è rimasta inalterata rispetto all’esercizio precedente e risulta così costituita: 
 

Primiero San Martino di Castrozza 52,29% 

Imer 13,07% 

Mezzano 13,07% 

Canal S. Bovo 6,82% 
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Predazzo 6,13% 

Sovramonte 6,13% 

Castello Tesino 1,23% 

Pieve Tesino 0,92% 

Cinte Tesino 0,31% 

Sagron Mis 0,03% 

 
 
 
Sintesi del bilancio (dati in Euro) 

 
 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 

Ricavi 13.989.627 14.688.722 11.511.308
Margine operativo lordo (M.O.L. o 
Ebitda) 

7.964.615 9.496.973 5.133.913

Reddito operativo (Ebit) 6.562.672 7.919.776 3.544.501
Utile (perdita) d’esercizio  5.871.999 6.629.568 2.837.143
Attività fisse 69.020.333 67.317.511 67.440.224
Patrimonio netto complessivo 59.680.016 55.848.018 50.218.651
Posizione finanziaria netta (5.979.157) (8.316.500) (17.517.828)

 
Nella tabella che segue sono indicati i risultati conseguenti negli ultimi tre esercizi in termini di valore della 
produzione, margine operativo lordo e il Risultato prima delle imposte.  
 

 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 
valore della produzione 10.024.107 11.532.392 10.329.489 
margine operativo lordo 7.964.615 9.496.973 5.133.913 
Risultato prima delle imposte 6.769.233 8.084.305 3.524.353 

 
 
Principali dati economici 
 
Il conto economico riclassificato della società confrontato con quello dell’esercizio precedente è il seguente 
(in Euro): 
 

 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 
Ricavi netti 13.989.627 14.688.722 (699.095) 
Costi esterni 3.449.606 2.838.444 611.162 
Valore Aggiunto 10.540.021 11.850.278 (1.310.257) 
Costo del lavoro 2.575.406 2.353.305 222.101 
Margine Operativo Lordo 7.964.615 9.496.973 (1.532.358) 
Ammortamenti, svalutazioni ed altri 
accantonamenti 

1.401.943 1.577.197 (175.254) 

Risultato Operativo 6.562.672 7.919.776 (1.357.104) 
Proventi e oneri finanziari 206.561 164.529 42.032 
Risultato Ordinario 6.769.233 8.084.305 (1.315.072) 
Rivalutazioni e svalutazioni    
Risultato prima delle imposte 6.769.233 8.084.305 (1.315.072) 
Imposte sul reddito  897.234 1.454.737 (557.503) 
Risultato netto 5.871.999 6.629.568 (757.569) 

 
A migliore descrizione della situazione reddituale della società si riportano nella tabella sottostante alcuni 
indici di redditività confrontati con gli stessi indici relativi ai bilanci degli esercizi precedenti. 
 

 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 
ROE netto 0,11 0,13 0,06 
ROE lordo 0,13 0,16 0,07 
ROI 0,05 0,06 0,03 

 
Principali dati patrimoniali 



PRIMIERO ENERGIA RINNOVABILI S.P.A. 

Relazione sulla gestione del bilancio al 31/12/2025  Pagina 7 

 
Lo stato patrimoniale riclassificato della società confrontato con quello dell’esercizio precedente è il seguente 
(in Euro): 
 

 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 
    
Immobilizzazioni immateriali nette 2.366.258 681.827 1.684.431 
Immobilizzazioni materiali nette 14.300.987 14.436.859 (135.872) 
Partecipazioni ed altre immobilizzazioni 
finanziarie (escluso cred.  imm.; inclusi crediti 
BT oltre l’es.)) 

29.552.553 30.317.938 (765.385) 

Capitale immobilizzato 46.219.798 45.436.624 783.174 
    
Rimanenze di magazzino 26.195 26.894 (699) 
Crediti verso Clienti 936.684 1.369.278 (432.594) 
Altri crediti 2.383.979 2.285.846 98.133 
Ratei e risconti attivi 397.749 324.340 73.409 
Attività d’esercizio a breve termine 3.744.607 4.006.358 (261.751) 
    
Debiti verso fornitori 4.363.643 4.277.086 86.557 
Acconti    
Debiti tributari e previdenziali 195.701 788.258 (592.557) 
Altri debiti  70.078.890 71.142.962 (1.064.072) 
Ratei e risconti passivi 68.221 71.848 (3.627) 
Passività d’esercizio a breve termine 74.706.455 76.280.154 (1.573.699) 
    
Capitale d’esercizio netto (70.961.848) (72.273.796) 1.311.948 
    
Trattamento di fine rapporto di lavoro 
subordinato 

907.151 995.427 (88.276) 

Debiti tributari e previdenziali (oltre l’esercizio 
successivo) 

   

Altre passività a medio e lungo termine 26.465 26.577 (112) 
Passività  a medio lungo termine 933.616 1.022.004 (88.388) 
    
Capitale investito (25.675.666) (27.859.176) 2.183.510 
    
Patrimonio netto  (59.680.016) (55.848.018) (3.831.998) 
Posizione finanziaria netta a medio lungo 
termine 

22.880.000 22.840.000 40.000 

Posizione finanziaria netta a breve termine 62.475.682 60.867.194 1.608.488 
    
Mezzi propri e indebitamento finanziario 
netto 

25.675.666 27.859.176 (2.183.510) 

 
A migliore descrizione della solidità patrimoniale della società si riportano nella tabella sottostante alcuni 
indici di bilancio attinenti sia (i) alle modalità di finanziamento degli impieghi a medio/lungo termine che (ii) 
alla composizione delle fonti di finanziamento, confrontati con gli stessi indici relativi ai bilanci degli esercizi 
precedenti. 
 

 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 
Margine primario di struttura 
(capitale proprio – attività immobilizzate) 

(9.419.782) (12.428.606) (19.688.547) 

Quoziente primario di struttura 
(capitale proprio / attività immobilizzate) 

0,86 0,82 0,72 

Margine secondario di struttura 
(capitale proprio + debiti a lungo – attività 
immobilizzate) 

(8.486.166) (11.406.602) (18.694.798) 

Quoziente secondario di struttura 
(capitale proprio + debiti a lungo / attività 
immobilizzate) 

0,88 0,83 0,73 

 
Principali dati finanziari 
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La posizione finanziaria netta al 31/12/2025, era la seguente (in Euro): 
 

 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 
    
Depositi bancari 61.571.389 60.036.312 1.535.077 
Denaro e altri valori in cassa 22 874 (852) 
Disponibilità liquide 61.571.411 60.037.186 1.534.225 
    
Attività finanziarie che non costituiscono 
immobilizzazioni 

   

    
Obbligazioni e obbligazioni convertibili  (entro 
l’esercizio successivo) 

   

Debiti verso soci per finanziamento (entro 
l’esercizio successivo) 

68.454.839 69.183.694 (728.855) 

Debiti verso banche (entro l’esercizio 
successivo) 

   

Debiti verso altri finanziatori (entro l’esercizio 
successivo) 

   

Anticipazioni per pagamenti esteri    
Quota a breve di finanziamenti    
Crediti finanziari (904.271) (830.008) (74.263) 
Debiti finanziari a breve termine (904.271) (830.008) (74.263) 
    
Posizione finanziaria netta a breve 
termine 

(5.979.157) (8.316.500) 2.337.343 

    
Obbligazioni e obbligazioni convertibili (oltre 
l’esercizio successivo) 

   

Debiti verso soci per finanziamento (oltre 
l’esercizio successivo) 

   

Debiti verso banche (oltre l’esercizio 
successivo) 

   

Debiti verso altri finanziatori (oltre l’esercizio 
successivo) 

   

Anticipazioni per pagamenti esteri    
Quota a lungo di finanziamenti    
Crediti finanziari (22.880.000) (22.840.000) (40.000) 
Posizione finanziaria netta a medio e 
lungo termine 22.880.000 22.840.000 40.000 
    
Posizione finanziaria netta 16.900.843 14.523.500 2.377.343 

 
 
A migliore descrizione della situazione finanziaria si riportano nella tabella sottostante alcuni indici di 
bilancio, confrontati con gli stessi indici relativi ai bilanci degli esercizi precedenti. 
 

 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 
Liquidità primaria 
(liquidità immediate / passivo a breve) 

0,87 0,84 0,65 

Liquidità secondaria 
(liquidità immediate + differite / passività a 
breve) 

0,87 0,84 0,65 

Indebitamento 
(capitale di terzi / capitale proprio) 

1,27 1,38 1,08 

Liquidità primaria 
(liquidità immediate / passivo a breve) 

0,87 0,82 0,73 

 
L’indice di liquidità primaria è pari a 0,87. La situazione finanziaria della società è da considerarsi 
assolutamente sotto controllo in considerazione degli ingenti investimenti effettuati nell’esercizio che sono 
stati interamente finanziati con risorse proprie e per la parte non coperta tramite risorse del Gruppo. La 
società ha a disposizione ingenti risorse finanziarie per far fronte alle passività correnti utilizzando il contratto 
di cash pooling. 
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L’indice di liquidità secondaria è pari a 0,87. Il valore è inferiore a 1, ma assolutamente sotto controllo. 
Vedasi quanto detto al punto precedente.  
 
L’indice di indebitamento è pari a 1,27 ed è cresciuto a causa del ricorso alla liquidità del gruppo. I mezzi 
propri sono comunque da ritenersi congrui in relazione all'ammontare e tipologia dei debiti esistenti. 
 
Dal tasso di copertura degli immobilizzi, pari a 0,87 è migliorato rispetto all’esercizio precedente. 
 
 
Investimenti 

 
Nel corso dell'esercizio sono stati effettuati investimenti nelle seguenti aree: 
 

Immobilizzazioni Acquisizioni dell’esercizio 
Terreni e fabbricati 24.074 
Impianti e macchinari 0 
Attrezzature industriali e commerciali 6.590 
Altri beni 120.586 

 
Nell’esercizio sono stati effettuati investimenti relativi a beni non entrati in funzione per Euro 2.749.049 la cui 
parte prevalente è relativa all’acquisizione di autorizzazioni e progetti per la realizzazione di un impianto 
fotovoltaico nel comune di San Germano Vercellese per €. 1.995.229, mentre la parte rimanente è relativa ai 
lavori di ripristino della condotta forzata dell’impianto Orsolina per €. 753.819. 
 
 
Attività di ricerca e sviluppo 

 
Ai sensi dell'articolo 2428 comma 3 numero 1 si dà atto che non è stata effettuata attività di ricerca e 
sviluppo. 
 
Rapporti con imprese controllate, collegate, controllanti e consorelle 

 
Nel corso dell'esercizio sono stati intrattenuti i seguenti rapporti con imprese controllate, collegate, 
controllanti e consorelle: 
 

SOCIETA' CESSIONI ACQUISTI 
  Ricavi finanziari Ricavi commerciali Costi finanziari Costi commerciali 

Primiero Energia Hydro S.p.A.                      1.034.340                     1.725.850                        613.607  
Primiero Energia S.r.l.                        4.848                        198.534                            1.037                        212.514  
Primiero Energia Calore S.p.A.                       191.560                        907.616                               8.105  
Primiero Energia Reti S.r.l.                          31.227                        567.569                            8.151                        149.395  
Kairos Alps S.r.l.                       406.263        
Eneco Energia Ecologica S.r.l.                           12.550      
Totale                       633.898                     2.720.609                     1.735.038                        983.621  

 
Tali rapporti, che non comprendono operazioni atipiche e/o inusuali, sono regolati da normali condizioni di 
mercato. 
 
Partecipazioni in imprese collegate 
 

Denominazione Città o Stato 
Estero 

Capitale 
sociale 

Patrimonio 
netto 

Utile/ 
Perdita % Poss. Valore 

bilancio 
Kairos Alps Srl Riva del Garda 10.000 75.568 (233.827) 40,0 304.000 
Eneco Energia Ecologica Srl Predazzo 3.750.000 6.249.232 119.465 24,5 905.510 

I dati riportati in tabella si riferiscono all’ultimo bilancio approvato relativo all’esercizio che si è chiuso il 31/12/2025. 
 
Kairos Alps S.r.l. è una holding di partecipazioni che detiene, ad oggi, la totale proprietà di due società di 
scopo, rispettivamente Open Piemonte Srl e Kairos Wind Srl.  
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Open Piemonte è la società che detiene la proprietà di un impianto fotovoltaico sito nel Comune di Alice 
Castello (VC) in funzione dall’autunno 2024. Kairos Wind, invece, detiene il 57,27% di Eco Puglia Energia 
S.r.l. (società che ha in esercizio due campi eolici in Puglia).  
 
Eneco Energia Ecologica S.r.l. è la società che svolge attività di produzione e distribuzione di calore a 
Predazzo  
 
Partecipazioni in altre imprese  
 

Denominazione Città  Capitale 
sociale 

Patrimonio 
netto 

Utile/ 
Perdita 

% 
Poss 

Valore 
bilancio 

Dolomiti Energia Holding Spa Trento 411.496.169 843.596.042 267.229.580 0,20 742.368 
S.E.T. Distribuzione Spa Trento 120.175.728 272.937.092 18.790.425 0,06 72.500 
Masoenergia Srl Telve Valsugana 1.350.000 3.737.013 978.338 7,44 102.372 
Bio Energia Fiemme Spa Cavalese 7.058.964 17.258.462 772.456 9,68 1.133.638 

 I dati riportati in tabella si riferiscono al bilancio chiuso al 31/12/2025 ad eccezione di Bio Energia Fiemme che ha chiuso il  
 bilancio al 30/06/2025. 

 
Dolomiti Energia S.p.A. è la principale multiutility del territorio trentino; essa opera tramite le numerose 
società controllate nei settori della produzione, distribuzione e trading di energia elettrica, rifiuti, ciclo 
integrato dell’acqua ed altri. 
 
SET S.p.A., società del gruppo Dolomiti Energia, esercita l’attività di distribuzione di energia elettrica sulla 
maggior parte del territorio del Trentino. 
 
Masoenergia S.r.l. è la società costituita dai comuni di Telve e Scurelle, con la compartecipazione di 
Dolomiti Energia Hydro Power e Primiero Energia Rinnovabili S.p.A., finalizzata alla gestione di due centrali 
ad acqua fluente – Spinelle e Calamento – sul torrente Maso, in esercizio dall’anno 2015. 
 
Bioenergia Fiemme S.p.A. è la società che possiede e gestisce l’impianto di teleriscaldamento di Cavalese 
(TN). Essa, attiva anche nella produzione di energia elettrica di fonte rinnovabile solare, possiede il controllo 
della società Bioenergia Trentino, titolare dell’impianto di biodigestione di frazione umida di rifiuti solidi urbani 
di Cadino (TN). 
 
Azioni proprie e azioni/quote di società controllanti 

 
La società non possiede azioni proprie né di società controllanti. 
 
Informazioni relative ai rischi e alle incertezze ai sensi dell’art. 2428, comma 3, al punto 6-bis, del 
Codice civile 

 
Ai sensi dell’art. 2428, comma 3, al punto 6-bis, del Codice civile si dichiara che la società non utilizza 
strumenti finanziari, in quanto rilevanti ai fini della valutazione della situazione patrimoniale e finanziaria. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
 
L’importante tematica legata al rinnovo delle concessioni idroelettriche, come accennato nei paragrafi 
precedenti, nel 2025 non ha fatto registrare alcuna novità rispetto a quanto espresso lo scorso anno. Da 
brevissimo tempo è stata approvata la riforma dello Statuto di Autonomia e si auspica che già nel corso del 
2026 possa essere avviato il procedimento amministrativo che renderà palesi e chiare le modalità di rinnovo 
delle concessioni  
 
Come anticipato lo scorso anno la Società ha valutato una serie di investimenti nel campo della produzione 
di energia in ambiti diversi rispetto al settore idroelettrico. Nello scorso mese di febbraio sono iniziati i lavori 
per la realizzazione di un campo fotovoltaico nella provincia di Vercelli con l’auspicio che possa già entrare in 
funzione nel corrente anno (fatte salve le tempistiche sull’allacciamento alla rete) e assicurare a regime una 
produzione fra gli 11,5 e i 12 mln di kWh. 
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Vi ringraziamo per la fiducia accordataci e Vi invitiamo ad approvare il bilancio così come presentato. 
 
 
 
 
Primiero San Martino di Castrozza, 26 maggio 2026 
 
Presidente del Consiglio di amministrazione  
Giorgio Orsega  
 
 
 

 
 



 

















































































 



  

  

RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE  

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

 

 

All’Assemblea degli Azionisti di PRIMIERO ENERGIA  RINNOVABILI  S.p.A.  

 

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d'esercizio  

 

Giudizio  

 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio di PRIMIERO ENERGIA  RINNOVABILI  S.p.A. 

(la Società) costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 202 5, dal conto economico, dal rendiconto 

finanziario per l’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.  

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 
patrimoniale e finanziaria della Società al 31 dicembre 202 5, del risultato economico e dei flussi di cassa 

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

 

Elementi alla base del giudizio  

 

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 d'esercizio  della presente relazione. 

Siamo indipendenti rispetto alla Società in conformità alle norme e ai principi in materia di etica e di 

indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione contabile del bilanci o. Riteniamo di aver 

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

 

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

 

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di 

redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quel la 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 della Società di continuare ad 

operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per l’appropriatezza 
dell’utilizzo del presupposto della continuità a ziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. 

Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio 
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d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Società 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 della Società.  

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio  

 

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l’emissione di una relazione di revisione che  includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si 

intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile 

svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre  un errore 

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non 

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, 

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli 

utilizzatori sulla base del bilancio d’esercizio.  

 

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

la durata della revisione contabile. In oltre:  

• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi o 
a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi pr obativi sufficienti ed appropriati su cui basare 

il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi 

non i ntenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;  

• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un 

giudizio sull’efficacia del controllo interno della Soci età;  

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle 

stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;  

• siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale 
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eve nti o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità della Società di continuare ad operare come un’entità in 
funzionamento.  

In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella relazione di 

revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a 

riflettere tale circostanza nella formulazione del no stro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate 
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sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o 

circostanze successivi possono comportare che la Società cessi di operare come un’entità in 
funzionamento;  

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

 

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato 

come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione 

contabile e i risultati significativi em ersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno 

identificate nel corso della revisione contabile.  

 

 

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari  

 

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

 

Gli amministratori di PRIMIERO ENERGIA RINNOVABILI  S.p.A.  sono responsabili per la predisposizione 

della relazione sulla gestione di PRIMIERO ENERGIA RINNOVABILI  S.p.A. al 31 dicembre 202 5, incluse la 

sua coerenza con il relativo bilancio d’esercizio e la sua conformità alle norme di legge.  

 

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un 

giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio di PRIMIERO ENERGIA  

RINNOVABILI  S.p.A.  al 31 dicembre 202 5 e sulla conformità della stessa alle norme di legge, nonché di 

rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.  

 

A nostro giudizio la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio d’esercizio di PRIMIERO ENERGIA  

RINNOVABILI  S.p.A.  al 31 dicembre 202 5 ed è redatta in conformità alle norme di legge.  

 

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

 

 

Trento, 11 giugno  2026 

 

TREVOR S.r.l.  

 

 

Luca Dallagiacoma  

Revisore Legale  
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Relazione del collegio sindacale all’assemblea dei soci in occasione dell’approvazione del 

bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 redatta ai sensi dell’art. 2429, co. 2, C.C. 

 
Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 la nostra attività 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.  

Di tale attività e dei risultati conseguiti Vi portiamo a conoscenza con la presente relazione. 

È stato sottoposto al Vostro esame il bilancio d’esercizio della Primiero Energia Rinnovabili S.p.a. 

al 31.12.2025, redatto in conformità alle norme italiane che ne disciplinano la redazione, che 

evidenzia un risultato d’esercizio di euro 5.871.999. Il bilancio è stato messo a nostra disposizione 

nel termine di legge. 

Il Collegio sindacale non essendo incaricato della revisione legale, ha svolto sul bilancio le attività 

di vigilanza previste nella Norma 3.8. delle “Norme di comportamento del Collegio sindacale di 

società non quotate” consistenti in un controllo sintetico complessivo volto a verificare che il 

bilancio sia stato correttamente redatto. La verifica della rispondenza ai dati contabili spetta, 

infatti, all’incaricato della revisione legale.  

Il soggetto incaricato della revisione legale dei conti Trevor S.r.l. ci ha consegnato la propria 

relazione datata 11.06.2026 contenente un giudizio senza modifica. 

Pertanto, da quanto riportato nella relazione del soggetto incaricato della revisione legale il 

bilancio d’esercizio al 31.12.2025 rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione 

patrimoniale e finanziaria, il risultato economico e i flussi di cassa della Vostra Società ed è stato 

redatto in conformità alla normativa che ne disciplina la redazione . 

 

1) Attività di vigilanza ai sensi dell’art. 2403 e ss. c.c.  

Abbiamo vigilato sull’osservanza della legge e dello statuto e sul rispetto dei principi di corretta 

amministrazione e, in particolare, sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e 

contabile adottato dalla Società e sul suo concreto funzionamento.  

Abbiamo partecipato alle assemblee dei soci, e ci siamo incontrati con il consiglio di 

amministrazione e, sulla base delle informazioni disponibili, non abbiamo rilevato violazioni della 

legge e dello statuto, né operazioni manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto 

di interesse o tali da compromettere l’integrità del patrimonio sociale. 

Abbiamo acquisito dal consiglio di amministrazione, anche durante le riunioni svolte, informazioni 
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sul generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione, nonché sulle 

operazioni di maggior rilievo, per le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla società e 

dalle sue controllate e, in base alle informazioni acquisite, non abbiamo informazioni particolari 

da riferire.  

Abbiamo vigilato, per quanto di nostra competenza, sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, 

amministrativo e contabile e sul suo concreto funzionamento, anche tramite la raccolta di 

informazioni dai responsabili delle funzioni; a tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari 

da riferire. 

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, sull’adeguatezza e 

sul funzionamento del sistema amministrativo-contabile, nonché sull’affidabilità di quest’ultimo a 

rappresentare correttamente i fatti di gestione, mediante l’ottenimento di informazioni dai 

responsabili delle funzioni e l’esame dei documenti aziendali, e a tale riguardo non abbiamo 

osservazioni particolari da riferire. 

Non sono pervenute denunzie dai soci ex art. 2408 c.c.  

Non abbiamo presentato denunzia al Tribunale ex art. 2409 c.c. 

Non abbiamo effettuato segnalazioni all’organo di amministrazione ai sensi e per gli effetti di cui 

all’art. 25-octies d.lgs. 12 gennaio 2019, n. 14. 

Non abbiamo ricevuto segnalazioni da parte dei creditori pubblici qualificati ex art. 25-novies 

d.lgs. 12 gennaio 2019, n. 14. 

Nel corso dell’esercizio non sono stati rilasciati dal collegio sindacale pareri e osservazioni 

previsti dalla legge.  

Nel corso dell’attività di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi altri fatti significativi 

tali da richiederne la menzione nella presente relazione.  

 

2) Osservazioni in ordine al bilancio d’esercizio  

Abbiamo verificato che gli amministratori hanno dichiarato la conformità alle norme di riferimento  

che disciplinano la redazione del bilancio di esercizio. 

Da quanto riportato nella relazione del soggetto incaricato della revisione legale, “il bilancio 

d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e 

finanziaria della Primiero Energia Rinnovabili S.p.a. al 31.12.2025, del risultato economico e dei 

flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che ne 

disciplinano i criteri di redazione. 

Per quanto a nostra conoscenza, il consiglio di amministrazione, nella redazione del bilancio, non 

ha derogato alle norme di legge ai sensi dell’art. 2423, comma 5, c.c.  

I risultati della revisione legale del bilancio svolta dalla società di revisione Trevor Srl sono 

espressi nella relazione emessa dalla stessa.  

 

3) Osservazioni e proposte in merito all’approvazione del bilancio  

Il bilancio al 31.12.2025 chiude con un utile di Euro 5.871.999.  



Relazione del Collegio Sindacale                PRIMIERO ENERGIA RINNOVABILI S.P.A. 
 

Considerando le risultanze dell’attività da noi svolta e il giudizio espresso nella relazione di 

revisione rilasciata dal soggetto incaricato della revisione legale dei conti, non rileviamo motivi 

ostativi all’approvazione, da parte dei soci, del bilancio d’esercizio chiuso al 31.12.2025, così 

come redatto dagli amministratori. 

Il collegio concorda con la proposta di destinazione del risultato d’esercizio formulata dagli 

amministratori in nota integrativa.  

Primiero San Martino di Castrozza, 11 giugno 2026 

Il Collegio sindacale 

(Gustavo Giacomuzzi) 

(Irene Taufer) 

(Monica Pistoia) 
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