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COMUNICATO STAMPA 
 

 
ASTALDI: IMPOSSIBILITÀ DI EMETTERE UN GIUDIZIO SUI BILANCI 2018 E 2019 DA PARTE DELLA SOCIETA’ DI 
REVISIONE PER INCERTEZZE SULLA CONTINUITÀ AZIENDALE 
 
PUBBLICAZIONE DOCUMENTAZIONE ASSEMBLEA 31 LUGLIO 2020 – AVVISO DI DEPOSITO DELLE RELAZIONI 
FINANZIARIE ANNUALI 2018 e 2019 E DELLE DICHIARAZIONI NON FINANZIARIE 2018 e 2019  
 
Roma, 13 luglio 2020 – Astaldi S.p.A. (“Astaldi” o la “Società”) informa che, in relazione a quanto disposto dalla Comunicazione 
Consob n. 9081707 del 16 settembre 2009, in ciascuna delle relazioni sulla revisione contabile dei bilanci di esercizio al 31 
dicembre 2018 e 2019 e dei bilanci consolidati del Gruppo relativi ai medesimi esercizi rilasciate da KPMG S.p.A., la società 
di revisione ha dichiarato di non essere in grado di formarsi un giudizio sul relativo bilancio a causa delle molteplici e 
significative incertezze sulla continuità aziendale già segnalate dagli amministratori nelle relazioni sulla gestione e nelle note 
esplicative ai bilanci. Per una dettagliata illustrazione degli elementi alla base delle dichiarazioni della società di revisione si 
rinvia alle relazioni allegate. 

La Società informa inoltre che, come da avviso di deposito pubblicato il 10 luglio 2020 su MF/Milano Finanza, è stata pubblicata 
la seguente documentazione relativa all’Assemblea ordinaria e straordinaria degli Azionisti del prossimo 31 luglio 2020:  

- Relazione Finanziaria Annuale 2018, comprendente il Bilancio consolidato del Gruppo Astaldi al 31 dicembre 2018, il 
progetto di Bilancio di esercizio di Astaldi al 31 dicembre 2018, la Relazione sulla gestione e le Attestazioni di cui all’art. 
154–bis, comma 5, del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, nonché la Relazione redatta dalla Società di revisione 
legale e la Relazione del Collegio Sindacale; 

- Relazione Finanziaria Annuale 2019, comprendente il Bilancio consolidato del Gruppo Astaldi al 31 dicembre 2019, il 
progetto di Bilancio di esercizio di Astaldi al 31 dicembre 2019, la Relazione sulla gestione e le Attestazioni di cui all’art. 
154–bis, comma 5, del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, nonché la Relazione redatta dalla Società di revisione 
legale e la Relazione del Collegio Sindacale; 

- Dichiarazione non Finanziaria al 31 dicembre 2018, redatta ai sensi del Decreto Legislativo 30 dicembre 2016, n. 254;  

- Dichiarazione non Finanziaria al 31 dicembre 2019, redatta ai sensi del Decreto Legislativo 30 dicembre 2016, n. 254;  

- Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari relativa all’esercizio 2018, redatta ai sensi dell’art. 123–bis, del 
Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58; 

- Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari relativa all’esercizio 2019, redatta ai sensi dell’art. 123–bis, del 
Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58; 

- Relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui compensi corrisposti, redatta ai sensi dell’art. 123–ter, del 
Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, relativa agli esercizi 2018 e 2019;  

- le Relazioni Illustrative del Consiglio di Amministrazione sui punti all’ordine del giorno dell’Assemblea degli Azionisti e le 
proposte di deliberazione pervenute dagli azionisti ai sensi dell’art. 126–bis, comma 1, terzo periodo, del Decreto 
Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58; 

- la Relazione del Consiglio di Amministrazione ai sensi dell’art. 2441, comma sesto, del Codice Civile e la Relazione della 
Società di revisione, ai sensi dell’art. 158, del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58; 
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- la lista depositata dall’azionista FIN.AST S.r.l. nei termini di legge, contenente i candidati alla carica di membro del 
Consiglio di Amministrazione della Società e relativa al punto 4 all’ordine del giorno dell’Assemblea convocata per il 
giorno 31 luglio 2020.  

I citati documenti sono a disposizione del pubblico presso la sede sociale, sul sito internet della Società (www.astaldi.com 
Sezione “Governance–Assemblee Azionisti/Obbligazionisti"), e sul meccanismo di stoccaggio autorizzato (www.1info.it).  

Le Relazioni finanziarie annuali sono altresì disponibili nella sezione “Investor Relations–Bilanci e Relazioni” del sito internet 
della Società (www.astaldi.com). 

 

°°° 

 

Il GRUPPO ASTALDI è uno dei principali Contractor a livello mondiale nel settore dei progetti infrastrutturali complessi e 
strategici. Attivo da 95 anni a livello internazionale, il Gruppo sviluppa iniziative integrate nel campo della progettazione, 
realizzazione e gestione di infrastrutture pubbliche e grandi opere di ingegneria civile prevalentemente nei comparti delle 
Infrastrutture di Trasporto, degli Impianti di Produzione Energetica, dell’Edilizia civile e Industriale, del Facility Management e 
dell’Impiantistica e Gestione di Sistemi Complessi. Quotato alla Borsa di Milano dal 2002, Astaldi ha sede in Italia e opera 
prevalentemente in Europa (Polonia, Romania) e Turchia, Africa (Algeria), Nord America (Canada e Stati Uniti), America Latina. 
In data 28 settembre 2018, la Società ha presentato presso il Tribunale di Roma domanda per l’ammissione alla procedura di 
concordato preventivo ai sensi dell’art. 186-bis, R.D. 16 marzo 1942, n. 267 e s.m.i.; tale domanda è stata accettata il 5 agosto 
2019 e il procedimento è tuttora in corso. 

 
PER ULTERIORI INFORMAZIONI: 
 
ASTALDI       IMAGE BUILDING 
Tel. +39 06.41766360      Tel. +39 02.89011300  
Alessandra Onorati / Anna Forciniti    Giuliana Paoletti / Alfredo Mele  
Relazioni Esterne e Investor Relations    astaldi@imagebuilding.it  
investor.relations@astaldi.com  
www.astaldi.com 
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KPMG S.p.A. 
Revisione e organizzazione contabile 
Via Ettore Petrolini, 2 
00197 ROMA RM 
Telefono -+-39 06 80961.1 
Email it-fmauditaly@kpmg.it  
PEC kpmgspa@pec.kpmg.it  

Relazione della society di revisione indipendente ai sensi 
degli artt. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 a 10 del 
Regolamento (UE) n. 537 del 16 aprile 2014 

Agli Azionisti Bella 
Astaldi S.p.A. 

Relazione sully revisione contabile del bilancio d'esercizio 

Dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio dells Astaldi S.p.A. (nel 
seguito anche la "Society"), costituito dai prospetti della situazione patrimoniale 
finanziaria al 31 dicembre 2018, dell'utile (perdita) dell'esercizio, del conto economico 
complessivo, delle variazioni del patrimonio netto e del rendiconto finanziario per 
1'esercizio chiuso a tale data e delle note al bilancio the includono anche la sintesi dei 
piu significativi principi contabili applicati. 

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio d'esercizio della Astaldi S.p.A. a causa degli 
effetti connessi alle incertezze descritte nel paragrafo "Elementi alla base della 
dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio" della presente relazione. 

Elementi alla base delta dichiarazione di impossibility di esprimere un 
giudizio 

II bilancio per 1'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 evidenzia una perdita d'esercizio 
di €1.878 milioni ed un patrimonio netto negativo di E1.410 milioni. 

Gli Amministratori illustrano nel paragrafo delle note esplicative e della relazione sulla 
gestione "Principali rischi ed incertezze - Valutazioni sulla continuity aziendale" the la 
Society con la presentazione in data 28 settembre 2018, del ricorso ex art. 161, sesto 
comma, della Legge Fallimentare (Domanda di concordato) ha avviato un processo di 
risanamento aziendale basato su una manovra integrate in continuity aziendale the in 
estrema sintesi prevede: 

(i) la prosecuzione delle attivita, volta a garantirne la continuity aziendale attraverso 
la gestione diretta dell'impresa; 

(ii) un'operazione di rafforzamento patrimoniale e finanziario, da attuarsi 
principalmente: (a) attraverso degli aumenti di capitale per un importo inizialmente 
pari a €323,65 milioni al quale potranno successivamente aggiungersi ulteriori 
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aumenti di capitale in ragione dell'eventuale esercizio di warrant ed eventuali 
ulteriori emissioni di azioni in conversione di debiti chirografari successivamente 
accertati e (b) tramite la concessione ed erogazione da parte degli istituti di credito 
the hanno supportato it piano di concordato, incluso nella proposta concordataria, 
di nuove risorse finanziarie fino ad un importo massimo di €200 milioni; 

(iii) la dismissione a servizio dei creditori chirografari delle attivity e dei beni non 
ricompresi nel perimetro della continuity della Society, da far confluire in un 
patrimonio destinato ex art. 2447-bis, del Codice Civile. 

In particolare, gli aumenti di capitale previsti della proposta concordataria per 
complessivi €323,65 milioni saranno riservati in sottoscrizione a Webuild S.p.A. (gO 
Salini Impregilo S.p.A.) per €225 milioni, da liberarsi in denaro, e per la restante parte, 
pari a €98,65 milioni, saranno destinati a servizio della conversione in azioni Astaldi del 
complessivo ammontare dei crediti chirografari. 

Tutto cib premesso, gli Amministratori evidenziano nella nota esplicativa "Principali 
rischi ed incertezze — Valutazioni sulla continuity aziendale" la presenza di rilevanti 
incertezze the possono far sorgere significativi dubbi sulla continuity aziendale. Tali 
incertezze sono, in sintesi, relative: 

all'emissione del Decreto di omologazione del concordato da parte del Tribunale 
di Roma; 

all'avveramento delle condizioni sospensive e dei presupposti tuttora previsti 
dall'offerta vincolante della Webuild S.p.A. (gib Salini Impregilo S.p.A.) descritti 
dagli Amministratori; 

all'attuazione dell'operazione di rafforzamento patrimoniale e finanziario prevista 
nella proposta concordataria sopra descritti; 

alla realizzazione degli obiettivi previsti nel piano di concordato the dipende anche 
da variabili per loro natura future, incerte e non controllabili come, ad esempio, 
quelle the possono incidere (i) sull'ammontare a sulle tempistiche di acquisizione 
di nuove commesse, nonche (ii) sulle tempistiche di incasso di corrispettivi 
aggiuntivi per varianti di lavori, revisioni prezzi, incentivi e claim rispetto a quelli 
contrattualmente pattuiti e (iii) sull'ammontare e sulle tempistiche di incasso delle 
anticipazioni finanziarie da committenti stimati tenendo conto della attivazione da 
parte della Society delle agevolazioni previste dalle disposizioni urgenti per la 
liquidity delle imprese appaltatrici contenute nel cd. "Decreto Rilancio" (Decreto 
Legge n.34 del 19 maggio 2020) emanato a seguito dell'emergenza Covid 19. 

Gli Amministratori, pur segnalando the it superamento di tali significative incertezze 
dipende solo in parte da variabili e fattori interni controllabili dally direzione aziendale, 
indicano di aver valutato la ragionevolezza del verificarsi di tutte le circostanze sopra 
descritte e, in considerazione dell'attesa positiva definizione e attuazione dell@ 
proposta concordataria, del programma di rafforzamento patrimoniale e finanziario e 
del relativo piano di concordato, hanno ritenuto di redigere it bilancio sulla base del 
presupposto della continuity aziendale. 

Quanto sopra descritto evidenzia the it presupposto delta continuity aziendale 6 
soggetto a molteplici e significative incertezze con potenziali interazioni e possibili 
effetti cumulati sul bilancio. 

In conseguenza di quanto appena descritto, la valutazione dell'appropriatezza 
dell'utilizzo da parte degli Amministratori del presupposto della continuity aziendale ha 
rappresentato un aspetto chiave della revisione contabile. 
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Con riferimento a tale aspetto, le nostre procedure di revisione hanno incluso: 

la discussione con la direzione aziendale delta Society in merito ally valutazione 
delta sussistenza del presupposto della continuity aziendale, nonche degli eventi e 
circostanze che, considerati singolarmente o nel loro complesso, possano far 
sorgere dubbi significativi sully capacity di operare corne un'entity in 
funzionamento; 

— la comprensione del processo adottato nella predisposizione del piano di 
concordato e dei successivi aggiornamenti; 

la comprensione e I'analisi dei flussi finanziari, economics e patrimoniali, inclusi nel 
piano di concordato e delle principali ipotesi ed assunzioni ally base dello stesso 
anche mediante it coinvolgimento di esperti del network KPMG; 

— I'analisi dells documentazione relativa alla proposta concordataria, inclusa I'offerta 
formulata da Webuild S.p.A. (gib Salini Impregilo S.p.A.) e la corrispondenza 
intercorsa con tale investitore industriale, nonche le commitment letter relative agh 
impegni assunti dalle banche coinvolte nella manovra di rafforzamento 
patrimoniale e finanziario prevista dally proposta concordataria stessa; 

— I'analisi degli atti emessi e delle comunicazioni intercorse con gli organi delta 
procedure di concordato (Tribunate di Roma, commissari giudiziali e attestatore); 

I'analisi degli eventi occorsi successivamente alla data di riferimento del bilancio, 
al fine di ottenere elementi informativi utili ally valutazione del presupposto della 
continuity aziendale; 

— 1'esame dell'appropriatezza dell'informativa fornita nelle note esplicative al bilancio 
in relazione alla continuity aziendale. 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformity ai principi di revisione 
internazionali (ISA Italia). Le nostre responsability ai sensi di tali principi sono 
ulteriormente descritte nel paragrafo "Responsability delta society di revisione per la 
revisione contabile del bilancio d'esercizio" della presente relazione. Siamo 
indipendenti rispetto ad Astaldi S.p.A. in conformity alle norme e ai principi in materia 
di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione contabile 
del bilancio. 

Tuttavia, a causa degli aspetti descritti nel presente paragrafo non siamo stati in grado 
di formarci un giudizio sul bilancio d'esercizio delta Society. 

Aspetti chiave Bella revisione contabile 

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo it nostro 
giudizio professionale, sono stati maggiormente significativi nell'ambito delta revisione 
contabile del bilancio dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da not affrontati 
nell'ambito delta revisione contabile a nella formazione delle nostre conclusioni sus 
bilancio d'esercizio nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non esprimiamo un 
giudizio separato. 

Oltre a quanto descritto nel paragrafo "Elementi alla base della dichiarazione di 
impossibility di esprimere tin giudizio", abbiamo identificato gli aspetti di seguito 
descritti come aspetti chiave delta revisione da comunicare nella presente relazione. 
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Stima del valore recuperabile Belle Altre attivita non correnti per crediti 
commercials ed attivita derivand da contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment degli Altri Strumenti !°inanziari e sezione Uso di Stime", nota esplicativa 
n.8 "Ammortamenti e svalutazioni", nota esplicativa n. 19.1 "Altre attivita non correnti", 
nota esplicativa n.35.4 "Rischio di credito" 

Aspet-to chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2018 
include Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali ed attivita derivanti da contratti 
relativi ad opere realizzate in Venezuela per 
complessivi E52 milioni al netto di 
svalutazioni complessive per E381 milioni. 

La stima del valore recuperabile di tale 
esposizione, effettuata dagli Amministratori 
anche con I'ausilio di un esperto esterno, e 
soggetta ad un elevato grado di incertezza 
connesso alla complessa situazione in cui 
versa it Venezuela come descritto dagli 
Amministratori nel paragrafo relativo ai 
"Principi Contabili Adottati -- sezione 
Impairment degli Altri Strumenti Finanziari" 
del bilancio d'esercizio. 

Conseguentemente abbiamo considerate la 
stima del valore recuperabile delle Altre 
attivita non correnti per crediti commerciali 
ed attivita derivanti da contratti relativi alle 
opere realizzate in Venezuela un aspetto 
chiave delta revisione. 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

I'analisi dei criteri di valutazione adottati 
dagli Amministratori in merito ally stima 
del valore recuperabile delle Altre attivita 
non correnti per crediti commerciali ed 
attivita derivanti da contratti relativi alle 
opere realizzate in Venezuela; 

I'analisi, anche mediante it 
coinvolgimento di esperti del network 
KPMG, della metodologia e della 
ragionevolezza delle assunzioni 
utilizzate per la stima del valore 
recuperabile attraverso colloqui con gli 
Amministratori, con le funzioni aziendali 
coinvolte ed analisi della 
documentazione di supporto, incluso it 
parere rilasciato dall'esperto esterno 
incaricato dalla Society; 

I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere elementi 
informativi utili alla valutazione delle 
Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali e attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela; 

1'esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio in relazione alla 
stima del valore recuperabile delle Altre 
attivita non correnti per crediti 
commerciali e attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela. 
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Valutazione delle attiviM a Belle passivity derivanti da contratti e 
riconoscimento dei relativi ricavi 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati - sezione 
Ricavi derivanti da contratti con clienti e sezione Uso di Stime", nota esplicativa n. I 
"Ricavi provenienti da contratti con clienti", nota esplicativa n.21 "Attivity e Passivity 
®erivanti dai contratti, Costi capitalizzati per 1'adempimento dei futuri contratti" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2018 
include attivity derivanti da contratti per €705 
milioni, passivity derivanti da contratti per 
€259 milioni e ricavi da lavori per €739 
milioni rilevati mediante it criterio della 
percentuale di completamento calcolata con 
I'utilizzo del metodo del "costo sostenuto" 
(cost to cost) nonche -€117 milioni per penali 
per risoluzioni contrattuali. 

La valutazione delle attivita e delle passivity 
derivanti da contratti ed it riconoscimento dei 
relativi ricavi si basano su stime relative 
all'ammontare dei ricavi e dei costi 
complessivamente previsti per 1'esecuzione 
delle commesse di costruzione in torso di 
esecuzione ed al relativo stato di 
avanzamento. Tali stime possono essere 
influenzate da molteplici fattori tra i quali: 

— le richieste di corrispettivi aggiuntivi per 
varianti di lavori, revisioni prezzi, 
incentivi e claim rispetto a quelli 
contrattualmente pattuiti; 

— i contenziosi con i committenti per 
richieste di penali contrattuali a di 
risarcimento danni; 

la durata pluriennale, la dimensione, la 
complessity ingegneristica ed operativa 
delle attivita contrattuali; 

— it profilo di rischio di alcuni paesi in cui i 
lavori vengono eseguiti. 

Conseguentemente abbiamo considerate la 
valutazione delle attivita a delle passivity 
derivanti da contratti ed it riconoscimento dei 
relativi ricavi un aspetto chiave dell'attivity di 
revisione. 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— la comprensione del processo di 
valutazione delle attivita e delle passivity 
derivanti da contratti e di riconoscimento 
dei relativi ricavi e del relativo arnbiente 
informatico, 1'esame della 
configurazione e rnessa in atto dei 
controlli e procedure per valutare 
1'efficacia operativa dei controlli ritenuti 
rilevanti; 

— per un campione di contratti: 

— 	I'analisi dei contratti di costruzione al 
fine di verificare the i fattori rilevanti 
siano stati adeguatamente 
considerati nelle valutazioni 
effettuate dagli Amministratori; 

-- 	I'analisi delta corretta rilevazione dei 
costi e della corretta imputazione di 
tali costi alle cornmesse in torso di 
esecuzione mediante analisi 
documentale; 

— 	to svolgimento di inventari di 
cantiere (c.d. site visits); 

— I'analisi della ragionevolezza delle 
assunzioni sottostanti la 
determinazione dei budget di 
commessa sulla base delle 
discussioni con i project manager ed 
i project controller di commessa, 
delle percentuali di completamento 
raggiunte, degli scambi di 
corrispondenza con it comrnittente 
su richieste di corrispettivi aggiuntivi, 
di penali e di risarcimento danni e 
delle informazioni include nei pareri 
tecnici e legali redatti da esperti 
incaricati dally Society; 

— 	procedure di analisi comparative 
con riferimento agli scostamenti 
maggiormente significativi tra i dati a 
consuntivo e previsionali alla fine 
dell'esercizio rispetto ai dati a 
consuntivo e previsionali 
dell'esercizio precedente nonche  
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Aspefto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

analisi delle risultanze con le 
funzioni aziendali coinvolte; 

I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di 
riferimento del bilancio, al fine di 
ottenere elementi informativi utili alla 
valutazione delle attivita e delle 
passivity derivanti da contratti e al 
riconoscimento dei relativi ricavi; 

— 1'esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio con 
riferimento alle attivita e alle 
passivity derivanti da contratti e ai 
relativi ricavi. 

RecuperabiliM degli Investimenti in partecipazioni in society control/ate, 
collegate a joint venture 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment delle partecipazioni, delle attivita materiali, degli avviamenti e delle altre 
attivita immateriali e sezione Uso di stime", nota esplicativa n. 17.1 "Investimenti in 
partecipazioni — Verifica dell'esistenza di perdite durevoli di valore" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2018 
include investimenti in partecipazioni in 
societA controllate, collegate e joint venture 
per €501 milioni. 

Gli investimenti in partecipazioni in imprese 
controllate, collegate e joint venture sono 
valutate con it metodo del patrimonio netto 
ed assoggettate, in presenza di indicatori di 
una perdita di valore, a test di impairment, 
svolto mediante it metodo dell'attualizzazione 
dei flussi di cassa dei dividendi futuri attesi 
("Dividend Discount Model') the si prevede 
verranno generati dalle partecipate, ai fini di 
determinare it valore recuperabile. 

Lo svolgimento del test di impairment e 
caratterizzato da un elevato grado di 
giudizio, oltre the dalle incertezze insite in 
qualsiasi attivita previsionale, con particolare 
riferimento alla stima: 

dei flussi di cassa attesi, determinati 
tenendo conto dell'andamento 
economico generale e del settore di 
appartenenza, dei flussi di cassa 
prodotti dalle partecipazioni negli ultimi 
esercizi e dei tassi di crescita 
previsionali; 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— la comprensione del processo adottato 
nella predisposizione del test di 
impairment approvato dal Consiglio di 
Amministrazione della Society; 

('analisi della ragionevolezza delle 
principali assunzioni utilizzate dagli 
Amministratori nella determinazione dei 
valori recuperabili delle partecipazioni e 
del relativi flussi di cassa previsionali 
nonche delle ipotesi adottate 
dall'esperto esterno incaricato dalla 
Societe della predisposizione del test di 
impairment; 

— 1'esame degli scostamenti tra i dati 
inclusi nei piani economico-finanziari 
degli esercizi precedents e i dati 
consuntivati al fine di comprendere 
I'accuratezza del processo di stima 
adottato dagli Amministratori; 

it confronto try i flussi reddituali e 
finanziari utilizzati ai fini del test di 
impairment con i flussi previsti nei piani 
delle partecipate ed analisi delta 
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Aspetto chiave 

  

Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

     

dei parametri finanziari da utilizzare ai 
fini dell'attualizzazione dei flussi sopra 
indicati. 

Conseguentemente abbiamo considerato la 
recuperabilitA degli investimenti in 
partecipazioni in imprese controllate, 
collegate e joint venture un aspetto chiave 
dell'attivitA di revisione. 

ragionevolezza delle eventuali 
differenze; 

— it coinvolgimento di esperti del network 
KPMG nell'esame della ragionevolezza 
del modello di test di impairment e delle 
relative assunzioni, anche attraverso it 
confronto con dati ed informazioni 
esterni; 

— I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere elementi 
informativi utili alla valutazione delle 
partecipazioni in imprese controllate, 
collegate e joint venture; 

— esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio in relazione alla 
valutazione degli investimenti in 
partecipazioni in imprese controllate, 
collegate a joint venture. 

ResponsabiliM degli Amministratori a del Collegio Sindacale delta Astaldi 
S.p.A. per it bilancio d'esercizio 

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d'esercizio the 
fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformity agli International 
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea nonche ai provvedimenti 
emanati in attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. 38/05 e, nei termini previsti dalla legge, per 
quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la 
redazione di un bilancio the non contenga errori significativi dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione delta capacity delta Society di 
continuare a operare come un'entitA in funzionamento e, nella redazione del bilancio 
d'esercizio, per I'appropriatezza dell'utilizzo del presupposto della continuitb 
aziendale, nonchy per una adeguata informativa in materia. Gli Amministratori 
utilizzano it presupposto della continuitb aziendale nella redazione del bilancio 
d'esercizio a meno the abbiano valutato the sussistono le condizioni per la 
liquidazione della Society o per I'interruzione dell'attivitA o non abbiano alternative 
realistiche a tali scelte. 

II C;ollegio Sindacale ha la responsabilitb della vigilanza, nei termini previsti dally 
legge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria delta Society. 

ResponsabiliM delta society di revisiorie per la revisione contabile del 
bilancio d'esercizio 

I nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza the it bilancio 
d'esercizio nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali, e 1'emissione di una relazione di revisione 
the includa it nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di 
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia the una revisione contabile svolta in 
conformity ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 
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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 the essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in 
grado di influenzare le decisioni economiche dagli utilizzatori prese sulla base del 
bilancio d'esercizio. 

Nell'ambito dell@ revisione contabile svolta in conformity ai principi di revisione 
internazionali (ISA Italia), abbiamo esercitato it giudizio professionale e abbiamo 
mantenuto to scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile. 
Inoltre: 

-- abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d'esercizio, 
dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e 
svolto procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi 
probativi sufficienti e appropriati su cui basare le nostre conclusioni. II rischio di 
non individuare un errore significativo dovuto a frodi e piu elevato rispetto al 
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o 
eventi non intenzionali, poiche la frode puo implicare 1'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 alto scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle 
circostanze e non per esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno della 
Society; 

abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonche la 
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la 
relativa informativa; 

— abbiamo valutato I'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del 
presupposto della continuity aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, 
1'eventuale esistenza di un'incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze 
the possono far sorgere dubbi significativi sulla capacity della Society di 
continuare a operare come un'enthi in funzionamento, 

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

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivity 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 identificato nel corso delta revisione 
contabile. 

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivity di governance anche una dichiarazione 
sul fatto the abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di 
indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni 
situazione the possa ragionevolmente avere un effetto sully nostra indipendenza e, 
ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivity di governance, abbiamo 
identificato quelli the sono stati piu rilevanti nell'ambito della revisione contabile del 
bilancio dell'esercizio in esame, the hanno costituito quindi gli aspetti chiave delta 
revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di revisione. 
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A/tre informazioni comunicate ai sensi dell'art. 10 del Regolamerlto (UE) 
537/14 

L'Assemblea degli Azionisti della Astaldi S.p.A. ci ha conferito in data 18 aprile 2011 
I'incarico di revisione legate del bilancio d'esercizio e consolidato delta Society per gli 
esercizi dal 31 dicembre 2011 al 31 dicembre 2019. 

Dichiariamo the non sono stati prestati servizi diversi dally revisione contabile vietati 
ai sensi dell'art. 5, paragrafo 1, del Regolamento (UE) 537114 e the siamo rimasti 
indipendenti rispetto alla Society nell'esecuzione delta revisione legate. 

Confermiamo the la presente relazione 6 in linea con quanto indicato nella relazione 
aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nella sua funzione di Comitato per it 
controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell'art. '11 del citato 
Regolamento. 

Relazione su altre disposizioni di legge a regolamentari 

Dichiarazione di impossibility di esprimere it giudizio ai sensi dell'art. 14, 
comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10 a dell'art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs. 
58/98 

Gli Amministratori della Astaldi S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della 
relazione sulla gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari 
della Astaldi S.p.A. al 31 dicembre 2018, incluse la loro coerenza con it relativo 
bilancio d'esercizio e la loro conformity alle norme di legge. 

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA 
Italia) 720B al fine di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla 
gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella relazione sul governo 
societario e gli assetti proprietari indicate nell'art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs. 58/98, 
con it bilancio d'esercizio della Astaldi S.p.A. al 31 dicembre 2018 e sulla conformity 
delle stesse alle norme di legge, nonche di rilasciare una dichiarazione su eventuali 
errori significativi. 

A causa dell@ significativitb di quanto descritto nel paragrafo "Elementi alla base Bella 
dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio" della relazione sully revisione 
contabile del bilancio d'esercizio, non siamo in grado di esprimere un giudizio sulla 
coerenza Bella relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute 
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari con it bilancio d'esercizio 
delta Astaldi S.p.A. al 31 dicembre 2018 e sully conformity delle stesse alle norme di 
legge ne di rilasciare la dichiarazione di cui all'art.14, comma 2, lettera e), del 
D.Lgs.39/10 sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa acquisite 
nel corso dell'attivity di revisione. 

Roma, 10 luglio 2020 

KPMG S.p.A. 
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Relazione delta society di revisione indipendente ai sensi 
degli artt. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 a 10 del 
Regolamento (UE) n. 537 del 16 aprile 2014 

Agli Azionisti delta 
Astaldi S.p.A. 

Relazione sulfa revisione contabile del bilancio consolidato 

Dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Astaldi (nel 
seguito anche it "Gruppo"), costituito dai prospetti dell@ situazione patrimoniale 
finanziaria al 31 dicembre 2018, dell'utile (perdita) dell'esercizio, del conto economico 
complessivo, delle variazioni del patrimonio netto e del rendiconto finanziario per 
1'esercizio chiuso a tale data e dalle note al bilancio the includono anche la sintesi dei 
piu significativi principi contabili applicati. 

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo Astaldi a causa degli 
effetti connessi alle incertezze descritte nel paragrafo "Elementi alla base della 
dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio" della presente relazione. 

Elementi alla base della dichiarazione di impossibility di esprimere un 
giudizio 

II bilancio consolidato per 1'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 evidenzia Una perdita 
d'esercizio di pertinenza del Gruppo di E1.908 milioni ed un patrimonio netto negativo 
di pertinenza del Gruppo di E1.439 milioni. 

Gli Amministratori illustrano nel paragrafo delle note esplicative e della relazione sully 
gestione "Principali rischi ed incertezze — Valutazioni sulfa continuity aziendale" the 
Astaldi S.p.A. (nel seguito anche la "Capogruppo") con la presentazione in data 28 
settembre 2018 del ricorso ex art. 161, sesto comma, della Legge Fallimentare 
(Domanda di concordato) ha avviato un processo di risanamento aziendale basato su 
Una manovra integrata in continuity aziendale the in estrema sintesi prevede: 

(i) la prosecuzione delle attivitA, volta a garantirne la continuity aziendale attraverso 
la gestione diretta dell'impresa; 

(ii) un'operazione di rafforzamento patrimoniale e finanziario, da attuarsi 
principalmente: (a) attraverso degli aumenti di capitale per un importo inizialmente 

c 

t:  
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pari a €323,65 milioni al quele potranno successivamente aggiungersi ulteriori 
aumenti di capitale in ragione dell'eventuale esercizio di warranted eventuali 
ulteriori emissioni di azioni in conversione di debiti chirografari successivamente 
accertati e (b) tramite la concessione ed erogazione da parte degli istituti di credito 
the hanno supportato it piano di concordato, incluso nella proposta concordataria, 
di nuove risorse finanziarie fino ad un importo massimo di €200 milioni; 

(iii) la dismissione a servizio dei creditori chirografari delle attivity e dei beni non 
ricompresi nel perimetro delta continuity delta Capogruppo, da far confluire in un 
patrimonio destinato ex art. 2447-bis, del Codice Civile. 

In particolare, gli aumenti di capitale previsti dally proposta concordataria per 
complessivi €323,65 milioni saranno riservati in sottoscrizione a Webuild S.p.A. (gia 
Salini Impregilo S.p.A.) per €225 milioni, da liberarsi in denaro, e per la restante parte, 
pari a €98,65 milioni, saranno destinati a servizio della conversione in azioni Astaldi 
del complessivo ammontare dei crediti chirografari. 

Tutto cid premesso, gli Amministratori Bella Capogruppo evidenziano nella nota 
esplicativa "Principali rischi ed incertezze — Valutazioni sully continuity aziendale" la 
presenza di rilevanti incertezze the possono far sorgere significativi dubbi sully 
continuity aziendale. Tali incertezze sono, in sintesi, relative: 

— all'emissione del Decreto di omologazione del concordato da parte del Tribunale 
di Roma; 

— all'avveramento delle condizioni sospensive e dei presupposti tuttora previsti 
dall'offerta vincolante Bella Webuild S.p.A. (gia Salini Impregilo S.p.A.) descritti 
degli Amministratori; 

all'attuazione dell'operazione di rafforzamento patrimoniale e finanziario prevista 
nella proposta concordataria sopra descritta; 

ally realizzazione degli obiettivi previsti nel piano di concordato the dipende 
anche da variabili per loro natura future, incerte e non controllabili come, ad 
esempio, quelle the possono incidere (i) sull'ammontare e sulle tempistiche di 
acquisizione di nuove commesse, nonche (ii) sulle tempistiche di incasso di 
corrispettivi aggiuntivi per varianti di lavori, revisioni prezzi, incentivi e claim 
rispetto a quelli contrattualmente pattuiti e (iii) sull'ammontare a sulle tempistiche 
di incasso delle anticipazioni finanziarie da committenti stimati tenendo conto dells 
attivazione da parte della Capogruppo delle agevolazioni previste dalle 
disposizioni urgenti per la liquidity delle imprese appaltatrici contenute nel cd. 
"Decreto Rilancio" (Decreto Legge n.34 del 19 maggio 2020) emanato a seguito 
dell'emergenza Covid 19. 

Gli Amministratori della Capogruppo, pur segnalando the it superamento di tali 
significative incertezze dipende solo in parte da variabili e fattori interni controllabili 
dally direzione aziendale, indicano di aver valutato la ragionevolezza del verificarsi di 
tutte le circostanze sopra descritte e, in considerazione dell'attesa positiva definizione 
e attuazione della proposta concordataria, del programme di rafforzamento 
patrimoniale e finanziario e del relativo piano di concordato, hanno ritenuto di redigere 
it bilancio sulla base del presupposto delta continuity aziendale. 

Quanto sopra descritto evidenzia the it presupposto della continuity aziendale e 
soggetto a molteplici e significative incertezze con potenziali interazioni e possibili 
effetti cumulati sul bilancio. 
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In conseguenza di quanto appena descritto, la valutazione dell'appropriatezza 
dell'utilizzo da parte degli Amministratori del presupposto della continuity aziendale ha 
rappresentato un aspetto chiave della revisione contabile. 

Con riferimento a tale aspetto, le nostre procedure di revisione hanno incluso: 

la discussione con la direzione aziendale della Capogruppo in merito ally 
valutazione della sussistenza del presupposto della continuity aziendale, nonche 
degli eventi e circostanze che, considerati singolarmente o nel loro complesso, 
possano far sorgere dubbi significativi sulla capacity del Gruppo di operare come 
un'entity in funzionamento; 

— la comprensione del processo adottato nella predisposizione del piano di 
concordato e dei successivi aggiornamenti; 

la comprensione e I'analisi dei flussi finanziari, economici e patrimoniali, inclusi nel 
piano di concordato e delle principali ipotesi ed assunzioni alla base dello stesso 
anche mediante ii coinvolgimento di esperti del network KPMG; 

— I'analisi delta documentazione relativa alla proposta concordataria, inclusa I'offerta 
formulata da Webuild S.p.A. (gib Salini Impregilo S.p.A.) e la corrispondenza 
intercorsa con tale investitore industriale, nonchy le commitment letter relative agli 
impegni assunti dalle banche coinvolte nella manovra di rafforzamento 
patrimoniale e finanziario prevista dalla proposta concordataria stessa; 

— I'analisi degli atti emessi e delle comunicazioni intercorse con gli organi della 
procedure di concordato (Tribunale di Roma, commissari giudiziali e attestatore); 

— I'analisi degli eventi occorsi successivamente alla data di riferimento del bilancio, 
al fine di ottenere elementi informativi utili ally valutazione del presupposto Bella 
continuity aziendale; 

— 1'esame dell'appropriatezza dell'informativa fornita nelle note esplicative al bilancio 
in relazione alla continuity aziendale. 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformity ai principi di revisione 
internazionali (ISA Italia). Le nostre responsability ai sensi di tali principi sono 
ulteriormente descritte nel paragrafo "Responsability della society di revisione per la 
revisione contabile del bilancio consolidato" della presente relazione. Siamo 
indipendenti rispetto ad Astaldi S.p.A. in conformity alle norme e ai principi in materia 
di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano ally revisione contabile 
del bilancio. 

Tuttavia, a causa degli aspetti descritti nel presente paragrafo non siamo stati in grado 
di formarci un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo. 

Aspetti chiave Bella revisione contabile 

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo it nostro 
giudizio professionale, sono stati maggiormente significativi nell'ambito della revisione 
contabile del bilancio consolidato dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da not 
affrontati nell'ambito della revisione contabile e nella formazione delle nostre 
conclusioni sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non 
esprimiamo un giudizio separato. 

Oltre a quanto descritto nel paragrafo "Elementi ally base delta dichiarazione di 
impossibility di esprimere un giudizio", abbiamo identificato gli aspetti di seguito 
descritti come aspetti chiave della revisione da comunicare nella presente relazione. 
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Stima del valore recuperabile delle Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali ed attivita derivanti da contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment degli Altri Strumenti Finanziari e sezione Uso di Stime", nota esplicative 
n.9 "Ammortamenti e svalutazioni'; nota esplicativa n. 20.1 "Altre attivita non correnti", 
nota esplicativa n.36.4 "Rischio di credito" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 
include Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali ed attivita derivanti da contratti 
relativi ad opere realizzate in Venezuela per 
complessivi E52 milioni al netto di 
svalutazioni complessive per E381 milioni. 

La stima del valore recuperabile di tale 
esposizione, effettuata dagli Amministratori 
delta Capogruppo anche con I'ausilio di un 
esperto esterno, 6 soggetta ad un elevato 
grado di incertezza connesso alla complessa 
situazione in cui versa it Venezuela come 
descritto dagli Amministratori della 
Capogruppo nel paragrafo relativo ai 
"Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment degli Altri Strumenti Finanziari" 
del bilancio consolidato. 

Conseguentemente abbiamo considerato la 
stima del valore recuperabile delle Altre 
attivita non correnti per crediti commerciali 
ed attivita derivanti da contratti relativi alle 
opere realizzate in Venezuela un aspetto 
chiave della revisione. 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

I'analisi dei criteri di valutazione adottati 
dagli Amministratori della Capogruppo in 
merito alla stima del valore recuperabile 
delle Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali ed attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela; 

--- I'analisi, anche mediante it 
coinvolgimento di esperti del network 
KPMG, della metodologia e della 
ragionevolezza delle assunzioni 
utilizzate per la stima del valore 
recuperabile attraverso colloqui con gli 
Amministratori, con le funzioni aziendali 
coinvolte ed analisi della 
documentazione di supporto, incluso it 
parere rilasciato dall'esperto esterno 
incaricato dalla Capogruppo; 

— I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere elementi 
informativi utili alla valutazione delle 
Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali e attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela; 

-- 1'esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio in relazione alla 
stima del valore recuperabile delle Altre 
attivita non correnti per crediti 
commerciali e attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela. 
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Valutazione delle attivity a delle passivity derivanti da contratti e 
riconoscimento dei relativi ricavi 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai °Principi Contabili Adottati — sezione 
Ricavi derivanti da contratti con clienti e sezione Uso di Stime", nota esplicativa 11.1 
"Ricavi provenienti da contratti con clienti", nota esplicativa n.22 'Attivity e Passivity 
Derivanti dai contratti, Costi capitalizzati per Padempimento dei futuri contratti" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 
include attivita derivanti da contratti per €755 
milioni, passivity derivanti da contratti per 
€290 milioni e ricavi da lavori per E976 
milioni rilevati mediante it criterio della 
percentuale di completamento calcolata con 
I'utilizzo del metodo del "costo sostenuto" 
(cost to cost) noncha -E124 milioni per penali 
per risoluzioni contrattuali. 

La valutazione delle attivita a delle passivity 
derivanti da contratti ed it riconoscimento dei 
relativi ricavi si basano su stime relative 
all'ammontare dei ricavi e dei costi 
corn pies sivamente previsti per 1'esecuzione 
delle commesse di costruzione in corso di 
esecuzione ed al relativo stato di 
avanzamento. Tali stime possono essere 
influenzate da molteplici fattori tra i quali: 

le richieste di corrispettivi aggiuntivi per 
varianti di lavori, revisioni prezzi, 
incentivi e claim rispetto a quelli 
contrattualmente pattuiti; 

i contenziosi con i committenti per 
richieste di penali contrattuali e di 
risarcimento danni; 

la durata pluriennale, la dimensione, la 
complessita ingegneristica ed operativa 
delle attivita contrattuali; 

it profilo di rischio di alcuni paesi in cui i 
lavori vengono eseguiti. 

Conseguentemente abbiamo considerate la 
valutazione delle attivita e delle passivity 
derivanti da contratti ed it riconoscimento dei 
relativi ricavi un aspetto chiave dell'attivita di 
revisione. 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— la comprensione del processo di 
valutazione delle attivita e delle passivity 
derivanti da contratti e di riconoscimento 
dei relativi ricavi e del relativo ambiente 
informatico, 1'esame delta 
configurazione e messy in atto dei 
controlli e procedure per valutare 
1'efficacia operativa dei controlli ritenuti 
rilevanti; 

— per un campione di contratti: 

— 	I'analisi dei contratti di costruzione al 
fine di verificare the i fattori rilevanti 
siano stati adeguatamente 
considerati nelle valutazioni 
effettuate dal Gruppo; 

— 	I'analisi della corretta rilevazione dei 
costi e della corretta imputazione di 
tali costi alle commesse in corso di 
esecuzione mediante analisi 
documentale; 

to svolgimento di inventari di 
cantiere (c.d. site visits); 

— I'analisi della ragionevolezza delle 
assunzioni sottostanti la 
determinazione dei budget di 
commessa sully base delle 
discussioni con i project manager ed 
i project controller di commessa, 
delle percentuali di completamento 
raggiunte, degli scambi di 
corrispondenza con it committente 
su richieste di corrispettivi aggiuntivi, 
di penali e di risarcimento danni e 
delle informazioni incluse nei pareri 
tecnici e legali redatti da esperti 
incaricati dal Gruppo; 

— procedure di analisi comparative 
con riferimento agli scostamenti 
maggiormente significativi tra i dati a 
consuntivo e previsionali alla fine 
deil'esercizio rispetto ai dati a 
consuntivo e previsionali 
dell'esercizio precedente nonche  
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Aspetto chiave 
	

Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

analisi delle risultanze con le 
funzioni aziendali coinvolte; 

— 	I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di 
riferimento del bilancio, al fine di 
ottenere elementi informativi utili alla 
valutazione delle attivita e delle 
passivity derivanti da contratti e al 
riconoscimento dei relativi ricavi; 

— 1'esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio con 
riferimento alle attivit6 e alle 
passivity derivanti da contratti e ai 
relativi ricavi. 

Recuperabilita degli Investimenti in partecipazioni in imprese collegate a joint 
venture 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment delle partecipazioni, delle attivit6 materiali, degli avviamenti e delle altre 
attivit6 immateriali e sezione Uso di stime", nota esplicativa 17.18.1 "Investimenti in 
partecipazioni -- Verifica dell'esistenza di perdite durevoli di valore" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 
include investimenti in partecipazioni in 
imprese collegate e joint venture per €457 
milioni. 

Le partecipazioni in imprese collegate a joint 
venture sono valutate con it metodo del 
patrimonio netto ed assoggettate, in 
presenza di indicatori di una perdita di 
valore, a test di impairment, svolto mediante 
H metodo dell'attualizzazione dei flussi di 
cassa dei dividendi futuri attesi ("Dividend 
Discount Model') the si prevede verranno 
generati dalle partecipate, ai fini di 
determinare it valore recuperabile. 

Lo svolgimento del test di impairment e 
caratterizzato da un elevato grado di 
giudizio, oltre the dalle incertezze insite in 
qualsiasi attivit6 previsionale, con particolare 
riferimento alla stima: 

dei flussi di cassa attesi, determinati 
tenendo conto dell'andamento 
economico generale e del settore di 
appartenenza, dei flussi di cassa 
prodotti dalle partecipazioni negli ultimi 
esercizi e dei tassi di crescita 
previsionali; 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— la comprensione del processo adottato 
nella predisposizione del test di 
impairment approvato dal Consiglio di 
Amministrazione dells Capogruppo; 

I'analisi della ragionevolezza delle 
principali assunzioni utilizzate dagli 
Amministratori della Capogruppo nella 
determinazione dei valori recuperabili 
delle partecipazioni e dei relativi flussi di 
cassa previsionali nonche delle ipotesi 
adottate dall'esperto esterno incaricato 
dalla Capogruppo della predisposizione 
del test di impaim7ent; 

— 1'esarne degli scostamenti tra i dati 
inclusi nei piani economico-finanziari 
degli esercizi precedenti e i dati 
consuntivati al fine di comprendere 
I'accuratezza del processo di stima 
adottato dagli Amministratori della 
Capogruppo; 

— it confronto tra i flussi reddituali e 
finanziari utilizzati ai fini del test di 
impairment con i flussi previsti nei piani 
delle partecipate ed analisi della  
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Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

"6- 

dei parametri finanziari da utilizzare ai 
fini dell'attualizzazione dei flussi sopra 
indicati. 

Conseguentemente abbiamo considerato la 
recuperability degli investimenti in 
partecipazioni in imprese collegate e joint 
venture un aspetto chiave dell'attivita di 
revisione. 

ragionevolezza delle eventuali 
differenze; 

--- it coinvolgimento di esperti del network 
KPMG nell'esame della ragionevolezza 
del modello di test di impairment e delle 
relative assunz_ioni, anche attraverso it 
confronto con dati ed informazioni 
esterni; 

-- I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere elernenti 
informativi utili alla valutazione delle 
partecipazioni in imprese collegate e 
joint venture; 

— esame dell'appropdatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio in relazione alla 
valutazione degli investimenti in 
partecipazioni in imprese collegate e 
joint venture. 

Responsabilita degli Amministratori a del Collegio Sindacale delta Astaldi 
S.p.A. peril bilancio consolidato 

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato the 
fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformity agli International 
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea nonche ai provvedimenti 
emanati in attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. 38/05 e, nei termini previsti dally legge, per 
quella parte del controllo interno degli stessi ritenuta necessaria per consentire la 
redazione di un bilancio the non contenga errori significativi dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacity del Gruppo di 
continuare a operare come un'entity in funzionamento e, nella redazione del bilancio 
consolidato, per I'appropriatezza dell'utilizzo del presupposto della continuity 
aziendale, nonchy per una adeguata informativa in materia. Gli Amministratori 
utilizzano it presupposto della continuity aziendale nella redazione del bilancio 
consolidato a meno the abbiano valutato the sussistono le condizioni per la 
liquidazione della capogruppo Astaldi S.p.A. o per I'interruzione dell'attivity o non 
abbiano alternative realistiche a tali scelte. 

II Collegio Sindacale ha la responsability della vigilanza, nei termini previsti dalla 
legge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppo. 

Responsabilita della society di revisione per la revisione contabile del 
bilancio consolidato 

nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza the it bilancio 
consolidato nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali, e 1'emissione di una relazione di revisione 
the includa it nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di 
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia the una revisione contabile svolta in 
conformity ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 
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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 the essi, singolarmente o nel loro insierne, siano in 
grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulfa base del 
bilancio consolidato. 

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformity ai principi di revisione 
internazionali (ISA Italia), abbiamo esercitato it giudizio professionale e abbiamo 
mantenuto to 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 le nostre conclusioni. II rischio di 
non individuare un errore significativo dovuto a frodi y piu elevato rispetto al 
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o 
eventi non intenzionali, poichy la frode pub implicare 1'esistenza di collusioni, 
falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del 
controllo interno; 

abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini delta 
revisione contabile alto scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle 
circostanze e non per esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno del 
Gruppo; 

— abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonchy la 
ragionevolezza delle stime contabili effettuate degli Amministratori, inclusa la 
relativa informative; 

— abbiamo valutato I'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del 
presupposto della continuity aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, 
1'eventuale esistenza di un'incertezza significative riguardo a eventi o circostanze 
the possono far sorgere dubbi significativi sulla capacity del Gruppo di continuare 
a operare come un'entita in funzionamento. 

abbiamo valutato la presentazione, la struttura a it contenuto del bilancio 
consolidato nel suo complesso, inclusa I'informativa, e se it bilancio consolidato 
rappresenti le operazioni a 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 attivita economiche svolte all'interno del 
Gruppo per esprimere le nostre conclusioni sul bilancio consolidato. Siamo 
responsabili della direzione, delta supervisione 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 attivity di governance, identificati a un livello 
appropriato come richiesto degli 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. 

Abbiamo fornito ai responsabili Belle attivita di governance anche una dichiarazione 
sul fatto the abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di 
indipendenza applicabili nell'ordinarnento italiano e abbiamo comunicato loro ogni 
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situazione the possa ragionevolmente avere un effetto sully nostra indipendenza e, 
ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivity di governance, abbiamo 
identificato quelli the sono stati piu rilevanti nell'ambito della revisione contabile del 
bilancio consolidato dell'esercizio in esame, the hanno costituito quindi gli aspetti 
chiave dells revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di revisione. 

Altre informazioni comiinicate ai sensi dell'art. 10 del Regolamento (UE) 
537114 

L'Assemblea degli Azionisti dells Astaldi S.p.A. ci ha conferito in data 18 aprile 2011 
I'incarico di revisione legate del bilancio d'esercizio e consolidato della Society per gli 
esercizi dal 31 dicembre 2011 al 31 dicembre 2019. 

Dichiariamo the non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati 
ai sensi dell'art. 5, paragrafo 1, del Regolamento (UE) 537/14 e the siamo rimasti 
indipendenti rispetto alla Society nell'esecuzione della revisione legale. 

Confermiamo the la presente relazione e in linea con quanto indicato nella relazione 
aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nella sua funzione di Comitato per it 
controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell'art. 11 del citato 
Regolamento. 

Relazione su altre disposizioni di legge a regolamentari 

Dichiarazione di impossibility di esprimere it giudizio ai sensi dell'art. 14, 
comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39110 e dell'art. 123-bis, cornma 4, del D.Lgs. 
58198 

Gli Amministratori della Astaldi S.p.A. sono responsabili per la predisposizione delta 
relazione sully gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari 
del Gruppo Astaldi al 31 dicembre 2018, inclose la loro coerenza con it relativo 
bilancio consolidato e la loro conformity alle norme di legge. 

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA 
Italia) 720B al fine di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sully 
gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella relazione sul governo 
societario e gli assetti proprietari indicate nell'art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs. 58/98, 
con it bilancio consolidato del Gruppo Astaldi al 31 dicembre 2018 e sully conformity 
delle stesse alle norme di legge, nonche di rilasciare una dichiarazione su eventuali 
errori significativi. 

A causa della significativity di quanto descritto nel paragrafo "Elementi alla base della 
dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio" della relazione sulla revisione 
contabile del bilancio consolidato, non siamo in grado di esprimere un giudizio sulla 
coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute 
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari con it bilancio consolidato 
del Gruppo Astaldi al 31 dicembre 2018 e sully conformity delle stesse alle norme di 
legge n6 di rilasciare la dichiarazione di cui all'art.14, comma 2, lettera e), del 
D.Lgs.39/10 sulla base delle conoscenze e delta comprensione dell'impresa acquisite 
nel corso dell'attivity di revisione. 
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Dichiarazione ai serisi dell'art. 4 del Regolamento Consob di attuazione del 
D.Lgs. 254/16 

Gli Amministratori della Astaldi S.p.A. sono responsabili per la predisposizione delta 
dichiarazione di carattere non finanziario ai sensi del D.Lgs. 254/16. Abbiamo 
verificato I'avvenuta approvazione da parte degli Amministratori della dichiarazione di 
carattere non finanziario. Ai sensi dell'art. 3, comma 10, del D.Lgs. 254/16, tale 
dichiarazione e oggetto di separata attestazione di conformity da parte nostra. 

Roma, 10 luglio 2020 

KPMG S.p.A. 

Marco Mele 
Socio 
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Relazione della society di revisione indipendente ai sensi 
degli artt. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 a 10 del 
Regolamento (UE) n. 537 del 16 aprile 2014 

Agli Azionisti Bella 
Astaldi S.p.A. 

Relazione sulfa revisione contabile del bilancio d'esercizio 

Dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio della Astaldi S.p.A. (nel 
seguito anche la "Society"), costituito dai prospetti della situazione patrimoniale 
finanziaria al 31 dicembre 2019, dell'utile (perdita) dell'esercizio, del conto economico 
complessivo, delle variazioni del patrimonio netto e del rendiconto finanziario per 
1'esercizio chiuso a tale data e dalle note al bilancio the includono anche la sintesi dei 
piu significativi principi contabili applicati. 

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio d'esercizio della Astaldi S.p.A. a causa degli 
effetti connessi alle incertezze descritte nel paragrafo "Elementi ally base della 
dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio" della presente relazione. 

Elementi alla base della dichiarazione di impossibility di esprimere un 
giudizio 

II bilancio per 1'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 evidenzia Una perdita d'esercizio 
di E54 milioni ed un patrimonio netto negativo di €1.491 milioni. 

Gli Amministratori illustrano nel paragrafo delle note esplicative e della relazione sulla 
gestione "Principali rischi ed incertezze — Valutazioni sulla continuity aziendale" the la 
Society con la presentazione in data 28 settembre 2018 del ricorso ex art, 161, sesto 
comma, delta Legge Fallimentare (Domanda di concordato) ha avviato un processo di 
risanamento aziendale basato su una manovra integrata in continuity aziendale the in 
estrema sintesi prevede: 

(i) la prosecuzione delle attivity, volta a garantirne la contlnuity aziendale attraverso 
la gestione diretta dell'impresa; 

(ii) un'operazione di rafforzamento patrimoniale e finanziario, da attuarsi 
principalmente: (a) attraverso degli aumenti di capitale per un importo inizialmente 
pari a €323,65 milioni al quale potranno successivamente aggiungersi ulteriori 
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aumenti di capitale in ragione dell'eventuale esercizio di warrant ed eventuali 
ulteriori emissioni di azioni in conversione di debiti chirografari successivamente 
accertati e (b) tramite la concessione ed erogazione da parte degli istituti di credito 
the hanno supportato it piano di concordato, incluso nella proposta concordataria, 
di nuove risorse finanziarie fino ad un importo massimo di €200 milioni; 

(iii) la dismissione a servizio dei creditori chirografari delle attivity e dei Beni non 
ricompresi nel perimetro della continuity della Society, da far confluire in un 
patrimonio destinato ex art. 2447-bis, del Codice Civile. 

In particolare, gli aumenti di capitale previsti dalla proposta concordataria per 
complessivi €323,65 milioni saranno riservati in sottoscrizione a Webuild S.p.A. (giy 
Salini Impregilo S.p.A.) per E225 milioni, da liberarsi in denaro, e per la restante parte, 
pari a €98,65 milioni, saranno destinati a servizio della conversione in azioni Astaldi 
del complessivo ammontare dei crediti chirografari. 

Tutto cio premesso, gli Amministratori evidenziano nel paragrafo delle note esplicative 
e delta relazione sulla gestione "Principali rischi ed incertezze — Valutazioni sulla 
continuity aziendale" la presenza di rilevanti incertezze the possono far sorgere 
significativi dubbi sulla continuity aziendale. Tali incertezze sono, in sintesi, relative: 

all'emissione del Decreto di omologazione del concordato da parte del Tribunale 
di Roma; 

— all'avveramento delle condizioni sospensive e dei presupposti tuttora previsti 
dall'offerta vincolante della Webuild S.p.A. (giy Salini Impregilo S.p.A.) descritti 
degli Amministratori; 

— all'attuazione dell'operazione di rafforzamento patrimoniale e finanziario prevista 
nella proposta concordataria sopra descritta; 

— alla realizzazione degli obiettivi previsti nel piano di concordato the dipende 
anche da variabili per lore natura future, incerte e non controllabili come, ad 
esempio, quelle the possono incidere (i) sull'ammontare e sulle tempistiche di 
acquisizione di nuove commesse, nonche (ii) sulle tempistiche di incasso di 
corrispettivi aggiuntivi per varianti di lavori, revisioni prezzi, incentivi e claim 
rispetto a quelli contrattualmente pattuiti e (iii) sull'ammontare e sulle tempistiche 
di incasso delle anticipazioni finanziarie da committenti stimati tenendo conto della 
attivazione da parte della Society delle agevolazioni previste delle disposizioni 
urgenti per la liquidity delle imprese appaltatrici contenute nel cd. "Decreto 
Rilancio" (Decreto Legge n.34 del 19 maggio 2020) emanato a seguito 
dell'emergenza Covid 19. 

Gli Amministratori, pur segnalando the it superamento di tali significative incertezze 
dipende solo in parte da variabili e fattori interni controllabili dalla direzione aziendale, 
indicano di aver valutato la ragionevolezza del verificarsi di tutte le circostanze sopra 
descritte e, in considerazione dell'attesa positiva definizione e attuazione delta 
proposta concordataria, del programma di rafforzamento patrimoniale e finanziario e 
del relativo piano di concordato, hanno ritenuto di redigere it bilancio sulla base del 
presupposto della continuity aziendale. 

Quanto sopra descritte evidenzia the it presupposto della continuity aziendale e 
soggetto a molteplici e significative incertezze con potenziali interazioni e possibili 
effetti cumulati sul bilancio. 

In conseguenza di quanto appena descritto, la valutazione dell'appropriatezza 
dell'utilizzo da parte degli Amministratori del presupposto della continuity aziendale Ila 
rappresentato un aspetto chiave della revisione contabile. 

2 



Astaldi S.p.A. 

Relazione della society di revisione 
31 dicembre 2099 

Con riferimento a tale aspetto, le nostre procedure di revisione hanno incluso: 

la discussione con la direzione aziendale delta Society in merito alla valutazione 
della sussistenza del presupposto delta continuity aziendale, nonche degli eventi e 
circostanze che, considerati singolarmente o nel loco complesso, possano far 
sorgere dubbi significativi sulla capacity di operare come un'entity in 
funzionamento; 

— la comprensione del processo adottato nella predisposizione del piano di 
concordato e dei successivi aggiornamenti; 

— la comprensione e I'analisi dei flussi finanziari, economici e patrimoniali, inclusi nel 
piano di concordato e delle principali ipotesi ed assunzioni alla base dello stesso 
anche mediante it coinvolgimento di esperti del network KPMG; 

— I'analisi della documentazione relativa alla proposta concordataria, inclusa I'offerta 
formulata da Webuild S.p.A. (gib Salini Impregilo S.p.A.) e la corrispondenza 
intercorsa con tale investitore industriale, nonchy le commitment letter relative agli 
impegni assunti delle banche coinvolte nella manovra di rafforzamento 
patrimoniale e finanziario prevista della proposta concordataria stessa; 

— I'analisi degli atti emessi e delle comunicazioni intercorse con gli organi della 
procedure di concordato (Tribunale di Roma, commissari giudiziali e attestatore); 

— I'analisi degli eventi occorsi successivamente alla data di riferimento del bilancio, 
al fine di ottenere elementi informativi utili alla valutazione del presupposto della 
continuity aziendale; 

1'esame dell'appropriatezza dell'informativa fornita nelle note esplicative al bilancio 
in relazione alla continuity aziendale. 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformity ai principi di revisione 
internazionali (ISA Italia). Le nostre responsability ai sensi di tali principi sono 
ulteriormente descritte nel paragrafo "ResponsabiliM Bella society di revisione per la 
revisione contabile del bilancio d'esercizio" dells presente relazione. Siamo 
indipendenti rispetto ad Astaldi S.p.A. in conformity alle norme e ai principi in materia 
di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione contabile 
del bilancio. 

Tuttavia, a causa degli aspetti descritti nel presente paragrafo non siarno stati in grado 
di formarci un giudizio sul bilancio d'esercizio dells Society. 

Aspetti chiave delta revisione contabile 

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo it nostro 
giudizio professionale, sono stati maggiormente significativi nell'ambito della revisione 
contabile del bilancio dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da not affrontati 
nell'ambito dells revisione contabile e nella formazione delle nostre conclusioni sul 
bilancio d'esercizio nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non esprimiarno un 
giudizio separato. 

Oltre a quanto descritto nel paragrafo "Elementi ally base delta dichiarazione di 
impossibility di esprimere un giudizio", abbiamo identificato gli aspetti di seguito 
descritti come aspetti chiave della revisione da comunicare nella presente relazione. 
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Stima del valore recuperabile delle Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali ed attivita derivanti da contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment degli Altri Strumenti Finanziari e sezione Uso di Stime", nota esplicative 
nota esplicativa n.21.1 "Altre attivita non correnti", nota esplicativa n. 37.4 "Rischio di 
credito" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2019 
include Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali ed attivitb derivanti da contratti 
relativi ad opere realizzate in Venezuela per 
complessivi €52 milioni al netto di 
svalutazioni complessive per €381 milioni. 

La stima del valore recuperabile di tale 
esposizione, effettuata dagli Amministratori 
anche con I'ausilio di un esperto esterno, e 
soggetta ad un elevato grado di incertezza 
connesso alla complessa situazione in cui 
versa it Venezuela come descritto dagli 
Amministratori nel paragrafo relativo ai 
"Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment degli Altri Strumenti Finanziari" 
del bilancio d'esercizio. 

Conseguentemente abbiamo considerato la 
stima del valore recuperabile delle Altre 
attivita non correnti per crediti commerciali 
ed attivita derivanti da contratti relativi alle 
opere realizzate in Venezuela un aspetto 
chiave della revisione. 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— I'analisi dei criteri di valutazione adottati 
dagli Amministratori in merito ally stima 
del valore recuperabile delle Altre attivita 
non correnti per crediti commerciali ed 
attivita derivanti da contratti relativi alle 
opere realizzate in Venezuela; 

— I'analisi, anche rnediante it 
coinvolgimento di esperti del network 
KPMG, della metodologia e della 
ragionevolezza delle assunzioni 
utilizzate per la stima del valore 
recuperabile attraverso colloqui con gli 
Amministratori, con le funzioni aziendali 
coinvolte ed analisi delta 
documentazione di supporto, incluso it 
parere rilasciato dall'esperto esterno 
incaricato dalla Societe; 

--- I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere elementi 
informativi utili alla valutazione delle 
Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali e attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela; 

1'esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio in relazione alla 
stima del valore recuperabile delle Altre 
attivita non correnti per crediti 
commerciali e attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela. 
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Valutazione delle attiviM a delle passivity derivanti da contratti e 
riconoscimento dei relativi ricavi 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati - sezione 
Ricavi derivanti da contratti con clienti e sezione Uso di Stime", nota esplicative n.1 
"Ricavi provenienti da contratti con clienti", nota esplicativa n.23 "Attivity e Passivity 
Derivanti dai contratti, Costi capitalizzati per 1'adempimento dei futuri contratti" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2019 
include attivity derivanti da contratti per €691 
milioni, passivity derivanti da contratti per 
€330 milioni e ricavi da lavori per €1.024 
milioni rilevati mediante it criterio della 
percentuale di completamento calcolata con 
I'utilizzo del metodo del "costo sostenuto" 
(cost to cost). 

La valutazione delle attivita e delle passivity 
derivanti da contratti ed it riconoscimento dei 
relativi ricavi si basano su stime relative 
all'ammontare dei ricavi e dei costi 
complessivamente previsti per 1'esecuzione 
delle commesse di costruzione in corso di 
esecuzione ed al relativo stato di 
avanzamento. Tali stime possono essere 
influenzate da molteplici fattori tra i quali; 

— le richieste di corrispettivi aggiuntivi per 
varianti di lavori, revisioni prezzi, 
incentivi e claim rispetto a quelli 
contrattualmente pattuiti; 

i contenziosi con i committenti per 
richieste di penali contrattuali e di 
risarcimento danni; 

la durata pluriennale, la dimensione, la 
complessity ingegneristica ed operativa 
delle attivita contrattuali; 

— it profilo di rischio di alcuni paesi in cui i 
lavori vengono eseguiti. 

Conseguentemente abbiamo considerato la 
valutazione delle attivita a delle passivity 
derivanti da contratti ed it riconoscimento dei 
relativi ricavi un aspetto chiave dell'attivita di 
revisione. 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— la comprensione del processo di 
valutazione delle attivita a delle passivity 
derivanti da contratti e di riconoscimento 
dei relativi ricavi e del relativo ambiente 
informatico, 1'esame della 
configurazione a messy in atto dei 
controlli e procedure per valutare 
1'efficacia operativa dei controlli ritenuti 
rilevanti; 

— per un campione di contratti: 

I'analisi dei contratti di costruzione al 
fine di verificare the i fattori rilevanti 
siano stati adeguatamente 
considerati nelle valutazioni 
effettuate degli Amministratori; 

I'analisi della corretta rilevazione dei 
costi e della corretta imputazione di 
tali costi alle commesse in corso di 
esecuzione mediante analisi 
documentale; 

to svolgimento di inventari di 
cantiere (c.d. site visits); 

I'analisi delta ragionevolezza delle 
assunzioni sottostanti la 
determinazione dei budget di 
commessa sulla base delle 
discussioni con i project manager ed 
i project controller di commessa, 
delle percentuali di completamento 
raggiunte, degli scambi di 
corrispondenza con it committente 
su richieste di corrispettivi aggiuntivi, 
di penali e di risarcimento danni e 
delle informazioni include nei pared 
tecnici a legali redatti da esperti 
incaricati dally Society; 

procedure di analisi comparative 
con riferimento agli scostamenti 
maggiormente significativi tra i dati a 
consuntivo e previsionali alla fine 
dell'esercizio rispetto ai dati a 
consuntivo e previsionali 
dell'esercizio  precedente nonche  
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Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

analisi delle risultanze con le 
funzioni aziendali coinvolte; 

('analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere element! 
informativi utili alla valutazione delle 
attivita e delle passivity derivanti da 
contratti e al riconoscimento dei relativi 
ricavi; 

1'esame dell'appropriatezza 
del l'in form ativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio con riferimento 
alle attivita a alle passivity derivanti da 
contratti e ai relativi ricavi. 

Recuperabilita degli Investimenti in partecipazioni in imprese controllate, 
collegate a joint venture 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment delle partecipazioni, delle attivita materiali, degli avviamenti e delle altre 
attivita immateriali e sezione Uso di stime", nota esplicativa n. 19.1 'Investimenti in 
partecipazioni — Verifica dell'esistenza di perdite durevoli di valore" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2019 
include investimenti in partecipazioni in 
society controllate, collegate e joint venture 
per €513 milioni. 

Le partecipazioni in imprese controllate, 
collegate a joint venture sono valutate con it 
metodo del patrimonio netto ed 
assoggettate, in presenza di indicatori di una 
perdita di valore, a test di impairment, svolto 
mediante it metodo dell'attualizzazione dei 
flussi di cassa dei dividendi futuri attesi 
("Dividend Discount Model') the si prevede 
verranno generati dalle partecipate, ai fini di 
determinare it valore recuperabile. 

Lo svolgimento del test di impairment e 
caratterizzato da Lin elevato grado di 
giudizio, oltre the dalle incertezze insite in 
qualsiasi attivita previsionale, con particolare 
riferimento alla stima: 

dei flussi di cassa attesi, determinati 
tenendo conto dell'andamento 
economico generate a del settore di 
appartenenza, dei flussi di cassa 
prodotti dalle partecipazioni negli ultimi 
esercizi e dei tassi di crescita 
previsionali; 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— la comprensione del processo adottato 
nella predisposizione del test di 
impairment approvato dal Consiglio di 
Amministrazione della Society; 

— ('analisi della ragionevolezza delle 
principali assunzioni utilizzate dagli 
Amministratori nella determinazione dei 
valori recuperabili delle partecipazioni e 
dei relativi flussi di cassa previsionali 
nonchd delle ipotesi adottate 
dall'esperto esterno incaricato dalla 
Society della predisposizione del test di 
impairment; 

1'esame degli scostamenti tra i dati 
inclusi nei piani economico-finanziari 
degli esercizi precedenti e i dati 
consuntivati al fine di comprendere 
I'accuratezza del processo di stima 
adottato dagli Amministratori; 

it confronto tra i flussi reddituali e 
finanziari utilizzati ai fini del test di 
impairment con i flussi previsti nei piani 
delle partecipate ed analisi dells 
ragionevolezza delle eventuali 
differenze; 
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Aspetto chiave 
	

Procedure di revisione in iisposta 
all'aspetto chiave 

dei parametri finanziari da utilizzare ai 
fini dell'attualizzazione dei fiussi sopra 
indicati. 

Conseguentemente abbiarno considerato la 
recuperability degli investimenti in 
partecipazioni in imprese controllate, 
collegate e joint venture un aspetto chiave 
dell'attivity di revisione. 

it coinvolgimento di esperti del network 
KPMG nell'esame dells ragionevolezza 
del modello di test di impairment e delle 
relative assunzioni, anche attraverso it 
confronto con dati ed informazioni 
esterni; 

I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere elementi 
informativi utili alla valutazione delle 
partecipazioni in imprese controllate, 
collegate e joint venture; 

esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio in relazione alla 
valutazione delle partecipazioni in 
imprese controllate, collegate e joint 
venture. 

Responsabilita degli Amministratori a del Collegio Sindacale della Astaldi 
S.p.A. per it bilancio d'esercizio 

Gli Amministratori Sono responsabili per la redazione del bilancio d'esercizio the 
fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformity agli International 
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea nonchy ai provvedimenti 
emanati in attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. 38105 e, nei termini previsti dally legge, per 
quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la 
redazione di un bilancio the non contenga errori significativi dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacity dells Society di 
continuare a operare come un'entitb in funzionamento e, nella redazione del bilancio 
d'esercizio, per I'appropriatezza dell'utilizzo del presupposto della continuity 
aziendale, nonche per una adeguata informativa in materia. Gli Amministratori 
utilizzano it presupposto della continuity aziendale nella redazione del bilancio 
d'esercizio a meno the abbiano valutato the sussistono le condizioni per la 
liquidazione della Society o per I'interruzione dell'attivity o non abbiano alternative 
realistiche a tali scelte. 

II Collegio Sindacale ha la responsability della vigilanza, nei termini previsti dalla 
legge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria della Society. 

Responsabilita della society di revisione per la revisione contabile del 
bilancio d'esercizio 

I nostri obiettivi Sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza the it bilancio 
d'esercizio nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali, e 1'emissione di una relazione di revisione 
the includa it nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di 
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia the una revisione contabile svolta in 
conformity 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 
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possa ragionevolmente attendere the essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in 
grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del 
bilancio d'esercizio. 

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformity ai principi di revisions 
internazionali (ISA Italia), abbiamo esercitato it giudizio professionals e abbiamo 
mantenuto to scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile. 
Inoltre: 

abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d'esercizio, 
dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e 
svolto procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi 
probativi sufficienti e appropriati su cui basare le nostre conclusioni. II rischio di 
non individuare un errore significativo dovuto a frodi e piu elevato rispetto al 
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o 
eventi non intenzionali, poiche la frode puo implicare 1'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 
Societe; 

— abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonche la 
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la 
relativa informativa; 

abbiamo valutato I'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del 
presupposto dell@ continuity aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, 
1'eventuale esistenza di un'incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze 
the possono far sorgere dubbi significativi sulla capacity della Societe di 
continuare a operare come un'entita in funzionamento. 

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

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivity 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, inclusa le eventuali 
carenze significative nel controllo interno identificato nel corso della revisione 
contabile. 

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione 
sul fatto the abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di 
indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni 
situazione the possa ragionevolmente avere un effetto sulla nostra indipendenza e, 
ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo 
identificato quelli the sono stati piu rilevanti nell'ambito della revisione contabile del 
bilancio dell'esercizio in esame, the hanno costituito quindi gli aspetti chiave della 
revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di revisione. 

F 

8 



Marco Mele 
Socio 

Astaldi S.p.A. 

Relazione della society di revisione 
39 dicembre 2099 

Altre informazioni comunicate ai sensi dell'art. 10 del Regolamento (UE) 
537114 

L'Assemblea degli Azionisti delta Astaldi S.p.A. ci ha conferito in data 18 aprile 2011 
I'incarico di revisione legale del bilancio d'esercizio e consolidato delta Society per gli 
esercizi dal 31 dicembre 2011 al 31 dicembre 2019. 

Dichiariamo the non sono stati prestati servizi diversi dally revisione contabile vietati 
ai sensi dell'art. 5, paragrafo 1, del Regolamento (UE) 537/14 e the siamo rimasti 
indipendenti rispetto ally Society nell'esecuzione delta revisione legale. 

Confermiamo the la presente relazione e in linea con quanto indicato nella relazione 
aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nella sua funzione di Comitato per it 
controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell'art. 11 del citato 
Regolamento. 

Relazione su altre disposizioni di legge a regolamentari 

Dichiarazione di impossibility di esprimere it giudizio ai sensi dell'art. 14, 
comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39110 a dell'art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs. 
58198 

Gli Amministratori dell@ Astaldi S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della 
relazione sulla gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari 
delta Astaldi S.p.A. al 31 dicembre 2019, incluse la loro coerenza con it relativo 
bilancio d'esercizio e la loro conformity alle norme di legge. 

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA 
Italia) 720B al fine di esprimere un giudizio sully coerenza della relazione sulla 
gestione a di alcune specifiche informazioni contenute nella relazione sul governo 
societario e gli assetti proprietari indicate nell'art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs. 58/98, 
con it bilancio d'esercizio delta Astaldi S.p.A. al 31 dicembre 2019 e sulla conformity 
delle stesse alle norme di legge, nonche di rilasciare una dichiarazione su eventuali 
errori significativi. 

A causa della sign ificativity di quanto descritto nel paragrafo "Elernenti alla base delta 
dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio" dells relazione sulla revisione 
contabile del bilancio d'esercizio, non siamo in grado di esprimere un giudizio sulla 
coerenza dells relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute 
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari con it bilancio d'esercizio 
della Astaldi S.p.A. al 31 dicembre 2019 e sulla conformity delle stesse alle norme di 
legge ne di rilasciare la dichiarazione di cui all'art.14, comma 2, lettera e), del 
D.Lgs.39/10 sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa acquisite 
nel corso dell'attivity di revisione. 

Roma, 10 luglio 2020 

KPMG S.p.A. 
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Relazione delta society di revisione indipendente ai sensi 
degli artt. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 a 10 del 
Regolamento (UE) n. 537 del 16 aprile 2014 

Agli Azionisti della 
Astaldi S.p.A, 

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato 

Dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Astaldi (nel 
seguito anche it "Gruppo"), costituito dai prospetti della situazione patrimoniale 
finanziaria al 31 dicembre 2019, dell'utile (perdita) dell'esercizio, del conto economico 
complessivo, delle variazioni del patrimonio netto e del rendiconto finanziario per 
1'esercizio chiuso a tale data a dalle note al bilancio the includono anche la sintesi dei 
piu significativi principi contabili applicati. 

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo Astaldi a causa degli 
effetti connessi alle incertezze descritte nel paragrafo "Elernenti ally base della 
dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio" della presente relazione. 

Elementi alla base della dichiarazione di impossibility di esprimere un 
giudizio 

II bilancio consolidato per 1'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 evidenzia una perdita 
d'esercizio di pertinenza del Gruppo di €72 milioni ed un patrimonio netto negativo di 
pertinenza del Gruppo di €1.542 milioni. 

Gli Amministratori illustrano nel paragrafo delle note esplicative e della relazione sulla 
gestione "Principali rischi ed incertezze — Valutazioni sulla continuity aziendale" the 
Astaldi S.p.A. (nel seguito anche la "Capogruppo") con la presentazione in data 
28 settembre 2018 del ricorso ex art. 161, sesto comma, dells Legge Fallimentare 
(Domanda di concordato) ha avviato un processo di risanamento aziendale basato su 
una manovra integrate in continuity aziendale the in estrema sintesi prevede: 

(i) la prosecuzione delle attivity, volta a garantirne la continuity aziendale attraverso 
la gestione diretta dell'impresa; 

(ii) un'operazione di rafforzamento patrimoniale e finanziario, da attuarsi 
principalmente: (a) attraverso degli aumenti di capitale per un importo 
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inizialmente pari a €323,65 milioni al quele potranno successivamente 
aggiungersi ulteriori aumenti di capitale in ragione dell'eventuale esercizio di 
warranted eventuali ulteriori emissioni di azioni in conversione di debiti 
chirografari successivamente accertati e (b) tramite la concersione ed 
erogazione da parte degli istituti di credito the hanno supportato it piano di 
concordato, incluso nella proposta concordataria, di nuove risorse finanziarie fino 
ad un importo massimo di €200 milioni; 

(iii) la dismissione a servizio dei creditors chirografari delle attivity e dei beni non 
ricompresi nel perimetro della continuity della Capogruppo, da far confluire in un 
patrimonio destinato ex art. 2447-bis, del Codice Civile. 

In particolare, gli aumenti di capitale previsti dalla proposta concordataria per 
complessivi €323,65 milioni saranno riservati in sottoscrizione a Webuild S.p.A. (giy 
Salini Impregilo S.p.A.) per E225 milioni, da liberarsi in denaro, e per la restante parte, 
pari a €98,65 milioni, saranno destinati a servizio della conversione in azioni Astaldi 
del complessivo ammontare dei crediti chirografari. 

Tutto cib premesso, gli Amministratori della Capogruppo evidenziano nella nota 
esplicativa "Principali rischi ed incertezze — Valutazioni sully continuity aziendale" la 
presenza di rilevanti incertezze the possono far sorgere significativi dubbi sulla 
continuity aziendale. Tali incertezze sono, in sintesi, relative: 

-- all'emissione del Decreto di omologazione del concordato da parte del Tribunale 
di Roma; 

— all'avveramento delle condizioni sospensive e dei presupposti tuttora previsti 
dall'offerta vincolante della Webuild S.p.A. (gia Salini Impregilo S.p.A.) descritti 
degli Amministratori della Capogruppo; 

--• all'attuazione dell'operazione di rafforzamento patrimoniale e finanziario prevista 
nella proposta concordataria sopra descritti; 

— alla realizzazione degli obiettivi previsti nel piano di concordato the dipende 
anche da variabili per loro natura future, incerte e non controllabili come, ad 
esempio, quelle the possono incidere (i) sull'ammontare e sulle tempistiche di 
acquisizione di nuove commesse, nonch6 (ii) sulle tempistiche di incasso di 
corrispettivi aggiuntivi per varianti di lavori, revisioni prezzi, incentive e claim 
rispetto a quelli contrattualmente pattuiti e (iii) sull'ammontare e sulle tempistiche 
di incasso delle anticipazioni finanziarie da committenti stimati tenendo conto 
della attivazione da parte della Society delle agevolazioni previste dalle 
disposizioni urgenti per la liquiditb delle imprese appaltatrici contenute nel cd. 
"Decreto Rilancio" (Decreto Legge n.34 del 19 maggio 2020) emanato a seguito 
deli'emergenza Covid 19. 

Gli Amministratori delta Capogruppo, pur segnalando the it superamento di tali 
significative incertezze dipende solo in parte da variabili e fattori interni controllabili 
dalla direzione aziendale, indicano di aver valutato la ragionevolezza del verificarsi di 
tutte le circostanze sopra descritte e, in considerazione dell'attesa positiva definizione 
e attuazione della proposta concordataria, del programma di rafforzamento 
patrimoniale e finanziario e del relativo piano di concordato, hanno ritenuto di redigere 
it bilancio sulla base del presupposto della continuity aziendale. 

Quanto sopra descritto evidenzia the it presupposto della continuity aziendale e 
soggetto a molteplici e significative incertezze con potenziali interazioni e possibili 
effetti cumulati sul bilancio. 
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In conseguenza di quanto appena descritto, la valutazione dell'appropriatezza 
dell'utilizzo da parte degli Amministratori del presupposto della continuity aziendale ha 
rappresentato un aspetto chiave della revisione contabile. 

Con riferimento a tale aspetto, le nostre procedure di revisione hanno incluso: 

-- la discussione con la direzione aziendale delta Capogruppo in merito ally 
valutazione della sussistenza del presupposto delta continuity aziendale, nonche 
degli eventi e circostanze che, considerati singolarmente o nel loco complesso, 
possano far sorgere dubbi significativi sully capacity del Gruppo di operare come 
un'entity in funzionamento; 

la comprensione del processo adottato nella predisposizione del piano di 
concordato e dei successivi aggiornamenti; 

la comprensione a I'analisi dei flussi finanziari, economici e patrimoniali, inclusi nel 
piano di concordato e delle principali ipotesi ed assunzioni alla base dello stesso 
anche mediante it coinvolgimento di esperti del network KPMG; 

I'analisi della documentazione relativa alla proposta concordataria, inclusa I'offerta 
formulata da Webuild S.p.A. (giy Salini Impregilo S.p.A.) e la corrispondenza 
intercorsa con tale investitore industriale, nonche le commitment letter relative agli 
impegni assunti delle banche coinvolte nella manovra di rafforzamento 
patrimoniale e finanziario prevista dalla proposta concordataria stessa; 

I'analisi degli atti emessi e delle comunicazioni intercorse con gli organi della 
procedure di concordato (Tribunate di Roma, commissari giudiziali e attestatore); 

— I'analisi degli eventi occorsi successivamente alla data di riferimento del bilancio, 
al fine di ottenere elementi informativi utili alla valutazione del presupposto dells 
continuity aziendale; 

1'esame dell'appropriatezza dell'informativa fornita nelle note esplicative al bilancio 
in relazione alla continuity aziendale. 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformity ai principi di revisione 
internazionali (ISA Italia). Le nostre responsability ai sensi di tali principi sono 
ulteriormente descritte nel paragrafo "Responsability Bella society di revisione per la 
revisione contabile del bilancio consolidate" delta presente relazione. Siamo 
indipendenti rispetto ad Astaldi S.p.A. in conformitb alle norme e ai principi in materia 
di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione contabile 
del bilancio. 

Tuttavia, a causa degli aspetti descritti nel presente paragrafo non siamo stati in grado 
di formarci un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo. 

Aspetti chiave Bella revisione contabile 

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo it nostro 
giudizio professionale, sono stati maggiormente significativi nell'ambito dells revisione 
contabile del bilancio consolidato dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da not 
affrontati nell'ambito delta revisione contabile e nella formazione delle nostre 
conclusioni sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non 
esprimiamo un giudizio separato. 

Oltre a quanto descritto nel paragrafo "Elementi ally base della dichiarazione di 
impossibility di esprimere tin giudizio", abbiamo identificato gli aspetti di seguito 
descritti come aspetti chiave della revisione da cornunicare nella presente relazione. 
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Stima del valore recuperabile de/le Altre attivita non correnti per crediti 
commercials ed attivita derivanti da contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment degli Altri Strumenti Finanziari e sezione Uso di Stime", nota esplicativa 
nota esplicativa n. 22.1 "Altre attivita non correnti", nota esplicativa n.38.4 "Rischio di 
credito" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 
include Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali ed attivita derivanti da contratti 
relativi ad opere realizzate in Venezuela per 
complessivi E52 milioni al netto di 
svalutazioni complessive per €381 milioni. 

La stima del valore recuperabile di tale 
esposizione, effettuata dagli Amministratori 
della Capogruppo anche con I'ausilio di un 
esperto esterno, a soggetta ad un elevato 
grado di incertezza connesso alla complessa 
situazione in cui versa it Venezuela come 
descritto dagli Amministratori della 
Capogruppo nel paragrafo relativo ai 
"Principi Contabili Adottati — sezione 
Impairment degli Altri Strumenti Finanziari" 
del bilancio consolidato. 

Conseguentemente abbiarno considerato la 
stima del valore recuperabile delle Altre 
attivita non correnti per crediti commerciali 
ed attivita derivanti da contratti relativi alle 
opere realizzate in Venezuela un aspetto 
chiave delta revisione. 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— I'analisi dei criteri di valutazione adottati 
dagli Amministratori della Capogruppo in 
merito alla stima del valore recuperabile 
delle Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali ed attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela; 

— I'analisi, anche mediante it 
coinvolgimento di esperti del network 
KPMG, della metodologia e della 
ragionevolezza delle assunzioni 
utilizzate per la stima del valore 
recuperabile attraverso colloqui con gli 
Amministratori, con le funzioni aziendali 
coinvolte ed analisi della 
documentazione di supporto, incluso it 
parere rilasciato dall'esperto esterno 
incaricato dalla Capogruppo; 

— I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere elementi 
informativi utili alla valutazione delle 
Altre attivita non correnti per crediti 
commerciali e attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela; 

— 1'esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio in relazione alla 
stima del valore recuperabile delle Altre 
attivita non correnti per crediti 
commerciali e attivita derivanti da 
contratti relativi alle opere realizzate in 
Venezuela. 
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Valutazione delle attivity a delle passivity derivanti da contratti e 
riconoscimento dei relativi ricavi 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai "Principi Contabili Adottati — sezione 
Ricavi derivanti da contratti con clienti e sezione Uso di Stime", nota esplicative n. I 
"Ricavi provenienti da contratti con clienti", nota esplicative n.24 "Attivity e Passivity 
Uerivanti dai contratti, Costi capitalizzati per 1'adempimento dei futuri contratti" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 
include attivitA derivanti da contratti per €794 
milioni, passivitA derivanti da contratti per 
€384 milioni e ricavi da lavori per €1.340 
milioni rilevati mediante it criterio della 
percentuale di cornpletamento calcolata con 
I'utilizzo del metodo del "costo sostenuto" 
(cost to cost). 

La valutazione delle attivity e delle passivity 
derivanti da contratti ed it riconoscimento dei 
relativi ricavi si basano su stime relative 
all'ammontare dei ricavi e dei costi 
complessivamente previsti per 1'esecuzione 
delle commesse di costruzione in corso di 
esecuzione ed al relativo stato di 
avanzamento. Tali stime possono essere 
influenzate da molteplici fattori tra i quali: 

le richieste di corrispettivi aggiuntivi per 
varianti di lavori, revisioni prezzi, 
incentivi e claim rispetto a quelli 
contrattualmente pattuiti; 

i contenziosi con i committenti per 
richieste di penali contrattuali e di 
risarcimento danni; 

— la durata pluriennale, la dimensione, la 
complessity ingegneristica ed operativa 
delle attivita contrattuali; 

— it profilo di rischio di alcuni paesi in cui i 
lavori vengono eseguiti. 

Cons eguenternente abbiamo considerato la 
valutazione delle attivita e delle passivity 
derivanti da contratti ed it riconoscimento dei 
relativi ricavi un aspetto chiave dell'attivita di 
revisione. 

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

-- la comprensione del processo di 
valutazione delle attivita e delle passivity 
derivanti da contratti e di riconoscimento 
dei relativi ricavi e del relativo ambiente 
informatico, 1'esame della 
configurazione a messa in atto dei 
controlli e procedure per valutare 
1'efficacia operativa dei controlli ritenuti 
rilevanti; 

per un campione di contratti: 

— 	I'analisi dei contratti di costruzione al 
fine di verificare the i fattori rilevanti 
siano stati adeguatamente 
considerati nelle valutazioni 
effettuate dal Gruppo; 

-- 	I'analisi della corretta rilevazione dei 
costi e della corretta imputazione di 
tali costi alle commesse in corso di 
esecuzione mediante analisi 
documentale; 

— to svolgimento di inventari di 
cantiere (c.d. site visits); 

— 	I'analisi della ragionevolezza delle 
assunzioni sottostanti la 
determinazione dei budget di 
commessa sulla base delle 
discussions con i project manager ed 
i project controller di commessa, 
delle percentuali di completamento 
raggiunte, degli scambi di 
corrispondenza con it committente 
su richieste di corrispettivi aggiuntivi, 
di penali e di risarcimento danni e 
delle informazioni include nei pareri 
tecnici e legali redatti da esperti 
incaricati dal Gruppo; 

— procedure di analisi comparativa 
con riferimento agli scostamenti 
maggiormente significativi tra i dati a 
consuntivo e previsionali alla fine 
dell'esercizio rispetto ai dati a 
consuntivo e previsionali 
dell'esercizio precedente nonche  
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Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

analisi delle risultanze con le 
funzioni aziendali coinvolte; 

I'analisi degh eventi occorsi 
successivamente alla data di 
riferimento del bilancio, al fine di 
ottenere elementi informativi utili alla 
valutazione delle attivita e delle 
passivity derivanti da contratti e al 
riconoscimento dei relativi ricavi; 

-a 1'esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio con 
riferimento alle attivita a alle 
passivity derivanti da contratti e ai 
relativi ricavi. 

Recuperabilita degli lnvestimenti in partecipazioni in imprese collegate ejoint 
venture 

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai Trincipi Contabili Adottati -- sezione 
Impairment delle partecipazioni, delle attivita materiali, degli avviamenti e delle altre 
attivita immateriali e sezione Uso di stime'; nota esplicative n. 20, 1 "lnvestimenti in 
partecipazioni - Verifica dell'esistenza di perdite durevoli di valore" 

Aspetto chiave 	 Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

II bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 
include partecipazioni in imprese collegate e 
joint venture per €454 rnilioni. 

Le partecipazioni in imprese collegate e joint 
venture sono valutate con it metodo del 
patrimonio netto ed assoggettate, in 
presenza di indicators di una perdita di 
valore, a test di impairment, svolto mediante 
it metodo dell'attualizzazione dei flussi di 
cassa dei dividendi futuri attesi ("Dividend 
Discount Model') the si prevede verranno 
generati dalle partecipate, ai fini di 
determinare it valore recuperabile. 

Lo svolgimento del test di impairment e 
caratterizzato da un elevato grado di 
giudizio, oltre the dalle incertezze insite in 
qualsiasi attivita previsionale, con particolare 
riferimento alla stima: 

-- dei flussi di cassa attesi, determinati 
tenendo conto dell'andamento 
econornico generale a del settore di 
appartenenza, dei flussi di cassa 
prodotti dalle partecipazioni negli ultimi 
esercizi e dei tassi di crescita 
previsionali;  

Le procedure di revisione svolte hanno 
incluso: 

— la comprensione del processo adottato 
nella predisposizione del test di 
impairment approvato dal Consiglio di 
Amministrazione della Capogruppo; 

— I'analisi della ragionevolezza delle 
principali assunzioni utilizzate dagh 
Amministratori della Capogruppo nella 
determinazione dei valori recuperabili 
delle partecipazioni e dei relativi flussi di 
cassa previsionali nonche delle ipotesi 
adottate dall'esperto esterno incaricato 
dally Capogruppo della predisposizione 
del test di impairment; 

— 1'esame degli scostamenti tra i dati 
inclusi nei piani economico-finanziari 
degli esercizi precedenti e i dati 
consuntivati al fine di comprendere 
I'accuratezza del processo di stima 
adottato dagli Amministratori della 
Capogruppo; 

it confronto tra i flussi reddituali e 
finanziari utilizzati ai fini del test di 
impairment con i flussi previsti nei piani 
delle partecipate ed analisi dells  
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Aspetto chiave 
	

Procedure di revisione in risposta 
all'aspetto chiave 

— dei parametri finanziari da utilizzare ai 
fini dell'attualizzazione dei flussi sopra 
indicati. 

Conseguentemente abbiamo considerato la 
recuperability delle partecipazioni in imprese 
collegate e joint venture un aspetto chiave 
dell'attivita di revisione. 

ragionevolezza delle eventuali 
differenze; 

— it coinvolgimento di esperti del network 
KPMG nell'esame della ragionevolezza 
del modello di test di impairment e delle 
relative assunzioni, anche attraverso it 
confronto con dati ed informazioni 
esterni; 

I'analisi degli eventi occorsi 
successivamente alla data di riferimento 
del bilancio, al fine di ottenere elementi 
informativi utili alla valutazione delle 
partecipazioni in imprese collegate e 
joint venture; 

— esame dell'appropriatezza 
dell'informativa fornita nelle note 
esplicative al bilancio in relazione alla 
valutazione delle partecipazioni in 
imprese collegate e joint venture. 

Responsabilita degli Amministratori a del Collegio Sindacale della Astaldi 
S.p.A. per it bilancio consolidato 

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato the 
fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformity agli International 
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea nonche ai provvedimenti 
emanati in attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. 38/05 e, nei termini previsti dally legge, per 
quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la 
redazione di Lin bilancio the non contenga errori significativi dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacity del Gruppo di 
continuare a operare come un'entity in funzionamento e, nella redazione del bilancio 
consolidato, per I'appropriatezza dell'utilizzo del presupposto delta continuity 
aziendale, nonchy per una adeguata informative in materia. Gli Amministratori 
utilizzano it presupposto della continuity aziendale nella redazione del bilancio 
consolidato a meno the abbiano valutato the sussistono le condizioni per la 
liquidazione della capogruppo Astaldi S.p.A. o per I'interruzione dell'attivity o non 
abbiano alternative realistiche a tali scelte. 

II Collegio Sindacale ha la responsability delta vigilanza, nei termini previsti dalla 
Iegge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppo. 

Responsabilita delta society di revisione per la revisione contabile del 
bilancio consolidato 

nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza the i►  bilancio 
consolidato nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali, e 1'emissione di una relazione di revisione 
the includa it nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende Lin livello elevato di 
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia the una revisione contabile svolta in 
conformity ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre Lin errore 
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 

7 



Gruppo Astaldi 
Relazione della society di revisione 
31 dicembre 2019 

comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si 
possa ragionevolmente attendere the essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in 
grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del 
bilancio consolidato. 

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformity ai principi di revisione 
internazionali (ISA Italia), abbiamo esercitato it giudizio professionale e abbiamo 
mantenuto to scetticismo professionale per tutta la durata Bella revisione contabile. 
I noltre: 

— 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 le nostre conclusioni. II rischio di 
non individuare un errore significativo dovuto a frodi e piu elevato rispetto al 
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o 
eventi non intenzionali, poichb la frode pub irnplicare 1'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 I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonche la 
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la 
relativa informativa; 

abbiamo valutato I'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del 
presupposto della continuity aziendaie e, in base agli elementi probativi acquisiti, 
1'eventuale esistenza di un'incertezza significative riguardo a eventi o circostanze 
the possono far sorgere dubbi significativi sulla capacity del Gruppo di continuare 
a operare come un'entity in funzionamento; 

— abbiamo valutato la presentazione, la struttura a it contenuto del bilancio 
consolidato nel suo complesso, inclusa I'informativa, e se it 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 attivita economiche svolte all'interno del 
Gruppo per esprimere le nostre conclusioni Sul bilancio consolidato. Siamo 
responsabili della direzione, della supervisione 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 attivita 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. 

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione 
sul fatto the abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di 
indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni 
situazione the possa ragionevolmente avere un effetto sully nostra indipendenza e, 
ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 
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Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivity di governance, abbiamo 
identificato quelli the sono stati piu rilevanti nell'ambito della revisione contabile del 
bilancio consolidato dell'esercizio in esame, the hanno costituito quindi gli aspetti 
chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di revisione. 

Altre informazioni coinunicate ai sensi dell'art. 10 del Regolamento (UE) 
537/14 

L'Assemblea degli Azionisti della Astaldi S.p.A. ci ha conferito in data 18 aprile 2011 
I'incarico di revisione legale del bilancio d'esercizio e consolidato della Society per gli 
esercizi dal 31 dicembre 2011 al 31 dicembre 2019. 

Dichiariamo the non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati 
ai sensi dell'art. 5, paragrafo 1, del Regolamento (UE) 537/14 e the siamo rimasti 
indipendenti rispetto alla Society nell'esecuzione della revisione legale. 

Confermiamo the la presente relazione e in linea con quanto indicato nella relazione 
aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nella sua funzione di Comitato per it 
controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell'art. 11 del citato 
Regolamento. 

Relazione su altre disposizioni di legge a regolamentari 

Dichiarazione di impossibility di esprimere it giudizio ai sensi dell'art. 14, 
comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39110 e dell'art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs. 
58198 

Gli Amministratori della Astaldi S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della 
relazione sulla gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari 
del Gruppo Astaldi al 31 dicembre 2019, incluse la loro coerenza con it relativo 
bilancio consolidato e la loro conformity alle norme di legge. 

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA 
Italia) 720B al fine di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sully 
gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella relazione sul governo 
societario e gli assetti proprietari indicate nell'art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs. 58/98, 
con it bilancio consolidato del Gruppo Astaldi al 31 dicembre 2019 e sulla conformity 
delle stesse alle norme di legge, nonche di rilasciare una dichiarazione su eventuali 
errori significativi. 

A causa delta significativita di quanto descritto nel paragrafo "Elementi alla base della 
dichiarazione di impossibility di esprimere un giudizio" della relazione sulla revisione 
contabile del bilancio consolidato, non siamo in grado di esprimere un giudizio sully 
coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute 
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari con it bilancio consolidato 
del Gruppo Astaldi al 31 dicembre 2019 e sulla conformity delle stesse alle norme di 
legge,  ne di rilasciare la dichiarazione di cui all'art.14, comma 2, lettera e), del 
D.Lgs.39/10 sully base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa acquisite 
nel corso dell'attiv&t di revisione. 
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Dichiarazione ai sensi dell'art. 4 del Regolamento Consob di attuazione del 
D.Lgs. 254/16 

Gli Amrinistratori della Astaldi S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della 
dichiarazione di carattere non finanziario ai sensi del D.Lgs. 264/16. Abbiamo 
verificato I'avvenuta approvazione da parte degli Amministratori dell@ dichiarazione di 
carattere non finanziario. Ai sensi dell'art. 3, comma 10, del D.Lgs. 204/16, tale 
dichiarazione e oggetto di separata attestazione di conformity da parte nostra. 

Roma, 10 luglio 2020 

KPMG S.p.A. 
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