EEEEEEEE
SDIR

y

——

SALCEF GROUP

RELAZIONE FINANZIARIA
ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2021



SALCEF GROUP

Sede legale: via di Pietralata 140 - 00158 Roma - Italia

Holding del Gruppo Salcef
M. lser, Reg. Imprese: 080614650589 | REA: RM - 640930
CF 080461650589 | PIVA 01951301009

www.salcef.com

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED



SALCEF GROUP
01 03
INTRODUZIONE BILANCIO CONSOLIDATO
Lettera agli azionisti 4 AL 31 DICEMBRE 2021
Il Gruppo Salcef 8 Prospetti contabili consolidati 52
Note esplicative al bilancio 59
02 consolidato
Attestazione 139
RELAZIONE SULLA
GESTIONE 04
Informazioni generali 10 BILANCIO D’ESERCIZIO AL
Attivita del Gruppo 12
Sintesi dei risultati 13 31 DICEMBRE 2021
Risultati finanziari e principali 15 Prospettl caritabili 142
gdtcaton diperformance del Note esplicative al bilancio 147
e 1 o s NE— d’esercizio
Risultati finanziari e principali 23 Afiesbazions 213
indicatori di performance
della Capogruppo
Andamento delle societa 26
consolidate 05
Andamento del titolo 30 .
Fatti di rilievo dell’'esercizio 32 RELAZIONI DELLA SOCIETA
Fatti di rilievo successivi alla 36 DI REVISIONE
chiusura dell'esercizio
Programma di acquisto di 38 Relazione della Societa di 215
azioni proprie Revisione sul Bilancio
Piano di Stock Grant 2021- 39 Consolidato al 31 dicembre
2024 2021
Evoluzione prevedibile della 40 Relazione della Societa di 223
gestione Revisione sul Bilancio
Principali rischi e incertezze 42 d'Esercizio al 31 dicembre
Relazione sul governo 44 2021
societario e gli assetti
proprietari
Dichiarazione consolidata non 45 06
finanziaria
Rapporti con parti correlate 45 RELAZIONE DEL
I ooenwn = COLLEGIO SINDACALE
Altre informazioni 46

Relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2021

2 q{ hf)

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED
....%"“"- é
o Bl t

SALCEF GROUP

01 | INTRODUZIONE

Relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2021 } 3
C_)( 0



DE£

SALCEF GROUP

Lettera agli azionisti

Cari Azionisti,

in un contesto ancora fortemente caratterizzato dagli impatti sociali ed economici della pandemia da Covid-
19, il 2021 ha visto il Gruppo Salcef raggiungere risultati estremamente positivi, da molti punti di vista,
societario, commerciale ed operativo.

Nel corso dell’anno, in numerose occasioni il mercate ha dimostrato la sua fiducia nel progetto e nella
strategia di erescita del Gruppo, contribuendo ad un deciso rafforzamento del capitale. Con la conversione
di piis del 98% dei circa 15 milioni di warrant residui e con la partecipazione all'aumento di capitale del 30
settembre, il capitale sociale & passato dai 62,1 milioni di fine 2020 ai 144,5 di fine 2021, con pil di 79
milioni di euro ricevuti per supportare la crescita futura del Gruppo. Inoltre, con la conversione delle
performance share e delle azioni speciali, conclusa il 15 gennaio 2022, la struttura del capitale si &
definitivamente semplificata, essendo ora costituito da sole azioni ordinarie quotate,

GGuardando al settore delle infrastrutture ferroviarie, nostro settore di riferimento, il 2021 ha visto il
concretizzarsi di piani di investimento governativi che, sfruttando le risorse messe a disposizione per il
recupero dall'emergenza dovuta alla pandemia, si prefiggono di gettare le basi per un cambiamento
radicale della mohilita sostenibile, In particolare, con riferimento ai nestri mercati domestici, in Italia é stato
approvato nel mese di luglio il Piano Nazienale di Ripresa e Resilienza, che prevede nella Missione 3
“Infrastrutture per la mobiliti sostenibile” 28 miliardi di euro di investimenti per lo sviluppo
dell'infrastrutiure ferroviaria, da spendere entro il 2026. Anche negli 5tati Uniti, il Bipartisan Infrastructure
Deal prevede ingenti risorse, superiori ai 100 miliardi di dollari per il trasporto ferroviario sia a livello
nazionale che locale. Ad essi si aggiunge poi la Germania, dove Deutsche Bahn ha gia in vigore il piano
decennale da 86 miliardi di euro al 2030, Proprio in Germania, a maggio 2021 & stata completata
l'acquisizione del Gruppo Bahnbau Nord GmbH, attivo nelle costruzioni e manutenzioni di impianti di
armamento ferroviario e in altri business sempre nell'ambito del settore ferroviario. Grazie a questa
acquisizione, il Gruppo ha consolidato la propria presenza nel mercato tedesco e, anche grazie al
raggruppamento di tutte le attivith nel paese sotto la sub-holding Salcef Deutschland GmbH effettuato nel
mese di dicembre, & in grado di sviluppate sinergie sia per la complementarita delle attivita condotte sia
per il comune presidio geografico.

Sotto il profilo economico, il 2021 ha visto una decisa crescita di tutti i principali indicatori economico-
finanziari. Sia per effetto della crescita organica (pari al 17,8%), che grazie al contributo delle societa
recentemente acquisite, in particofare Delta Railroad Construction acquisita nel settembre 2020, i ricavi
sono cresciuti del 29,3% a 440, 1 milioni di euro, Anche 'EBITDA & cresciuto pit del 23%, con una
marginalita del 22,11% influenzata sia dal diverso mix geogralico, sia dai primi effetti della crescente
inflazione. La posizione finanziaria netta ha raggiunto al 31 dicembre il livello di 114,6 milioni di euro di
cassa netta, principalmente grazie alle conversioni sopra menzionate. Infine, il livello del portafeglio ordini
ha raggiunto il livello record di oltre 1,2 miliardi di euro. Hanno contribuito a tale traguardo il rinnovo nel
mese di giugno dell'’Accordo Quadro con Rete Ferroviaria ltaliana per un valore di circa 620 milioni di euro
e la firma, nel quarto trimestre, di un contratto da circa 148 milioni di euro con il consorzio IRICAV per opere
infrastrutturali e armamento ferroviario nell'ambito della realizzazione della tratta AV/AC Verona-Padova.

A canferma dellimpegno del Gruppo nel proporsi come interlocutore primario nello sviluppo delle
infrastrutture di mobilita sostenibile, abbiamo investito nel 2021 circa 45 milioni di euro (+36% rispetto al
2020), di cui cirea 25 nella manutenzione della nostra flotta e circa 20 - livello massimo nella storia del
Gruppo - nello sviluppo del business sia in termini di nuovi macchinari prodotti che di sviluppo nuovi
prodotti, in particolare nel business dei materiali ferroviari, Su queste direttrici, unitamente alla costante
attenzione al mantenimento e allo sviluppo delle competenze del nostro personale altamente specializzato
nonché alla ricerca di potenziali opportunita di crescita per linee esterne sia in ltalia che all'estero,
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continueremo a costruire il Gruppo Salcef del futuro, certi del positive impatto sociale ed ambientale delle
nostre attivita sulle comunita e i territori,

Gilberto Salciccia
{Presidente del Consiglio di Amministrazione)
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Composizione degli organi sociali

Consiglio di Amministrazione
nominate dall'Assemblea in data 14 ottobre 2019
e successivaments integrato in data 5 ottobre
2020, In carica fino alfa data dell'assemblea
convocata per lapprovazione del bilancio
d'esercizio al 31 dicembre 2021,

Comitato remunerazioni e
nomine

Comitato controllo e rischi

Comitato parti correlate

Collegio Sindacale

nominato dalldssemblea in data 5 aprile 2017 @
successivamente intagrato in data 14 ottobre
201% e 5 ottobre 2020. In carica fino alla data
dell'assemblea convocata per 'approvazione del
bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2021,

Dirigente preposto alla redazione
dei documenti contabili

Societa di Revisione
incaricata dall'assembles ordinaria indata 5
ottobre 2020 per il novennio 2020/2028,
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Presidente

Amministratore Delegato
Consigliera

Consigliere

Consigliere

Consigliere
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Presidente
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Presidente
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Fabio De Masi

KPMG S.p.A.

Gilberto Salciceia
Valeriano Salciccia
Alessandro Di Paoclo
Giovanni Cavallini
Attilio Francesco Arietti
Germano Maiolini
Bruno Pavesi

Valeria Conti

Emilia Piselli

Erilia Piselli
Bruno Pavesi
Attilio Francesco Arietti
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Informazioni generali

Salcef Group S.p.A. (di seguito anche la "Capogruppo” o la “Societa”) ha redatto la presente Relazione sulla
gestione come unico documento riferito sia al bilancio consolidato del Gruppo Salcef, sia al bilancio
separato della Societd, entrambi predisposti in conformita agli International Financial Reporting Standards
(IFRS) emanati dall'lnternational Accounting Standards Board (IASB) e omologati dalla Commissione
Europea. La Relazione sulla gestione fornisce le informazioni sui risultati e sull'andamento del Gruppo Salcef
{come infra definito) e della Capogruppo Salcef Group S.p.A. aggiornati al 31 dicembre 2021, nonché sugli

eventi significativi intercorsi nell'esercizio 2021.

La presente Relazione deve essere letta congiuntamente ai Prospetti contabili e alle relative Note esplicative

che costituiscone il bilancio consolidato e il bilancio separato dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2021.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 comprende il bilancio di Salcef Group 5.p.A. e le situazioni
contabili delle sue controllate (unitamente, il “Gruppo Salcef” o il “Gruppo”) ed & stato approvato e
autorizzato alla pubblicazione dal Consiglio di Amministrazione di Salcef Group S.p.A. nella riunione del 16
marzo 2022,

Salcef Group S.p.A. & una societd le cui azioni sono negoziate sull'Euronext STAR Milan, mercato
regolamentato organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. La Societd & a capo del Gruppo Salcef
specializzato nella progettazione, realizzazione e manutenzione di impianti per infrastrutture ferroviarie, reti
tramviarie @ metropolitane, in ltalia e all'estero. In tali ambiti, il Gruppo fornisce servizi specialistici e integrati,
con competenze avanzate sulle componenti strutturali, civili e tecnologiche. L'attivitd principale del Gruppo
consiste nella manutenzione di impianti ferroviari, di trazione elettrica, di segnalamento ferroviario e di reti
di alimentazione elettrica ad alta, media e bassa tensione. In tale settore, nel quale & attivo da oltre

settant’anni, il Gruppo & uno degli operatori leader a livello italiano.

Inoltre, il Gruppo & attivo: (i) nella produzione e fornitura di macchine per l'esecuzione dei lavori di
costruzione e manutenzione dell'infrastruttura ferroviaria; (i) nella produzione e fornitura di materiali
ferroviari; e (i) nella realizzazione di opere ferroviarie multidisciplinari (ossia commesse che richiedono pil
categorie di specializzazione, come ad esempio la realizzazione di sedi ferroviarie, edifici, banchine,

sottopassi e altre infrastrutture ferroviarie) e nei servizi di ingegneria e noleggio di mezzi rotabili.

Alla data di predisposizione della presente relazione finanziaria annuale, Finhold 5.r.l. (la "Controllante”) &
I'azionista che detiene la maggioranza assoluta delle azioni di Salcef Group S.p.A. La Centrollante non

esercita attivita di direzione e coordinamento nei confronti della Societa,

Si comunica che in data 6 ottobre 2020 il Consiglio di Amministrazione di Salcef Group S.p.A. ai sensi degli
artt. 70, comma 8, e 71, comma 1-bis, del Regolamento Emittenti ha deliberate di aderire al regime di

semplificazione (regime di opt-out) previsto dai predetti articoli avvalendosi della facolta di derogare agli

obblighi di pubblicazione dei documenti informativi previsti dall'Allegato 3B del Regolamento Emittenti in

Relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2021 10 %m
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occasione di operazioni significative di fusione, scissione, aumenti di capitale mediante conferimento di beni

in natura, acquisizioni e cessioni,
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SALCEF GROUP

Attivita del Gruppo

Il Gruppo Salcef si occupa della progettazione, realizzazione e manutenzione, in ltalia e all'estera, di impianti
per infrastrutture ferroviarie, reti tranviarie e metropolitane. || Gruppo realizza infrastrutture per collegare
territori e permettere il movimento di merci e persone con l'utilizzo di propri specifici know-how e
attrezzature. In tali ambiti, il Gruppo fornisce servizi specialistici e integrati, con competenze avanzate sulle

componenti strutturali, civili e tecnologiche.

L'attivitd principale del Gruppe consiste nella manutenzione di impianti ferroviari, di trazione elettrica, di
segnalamento ferroviario e di reti di trasmissione elettrica a media, alta e altissima tensione. In tale ambito,

nel quale & attivo da oltre settant'anni, il Gruppo @ uno degli operatori leader a livello italiano.

A supporto dell’attivita core, il Gruppo & inoltre attiva nella:

— produzione e fornitura di macchine per l'esecuzione dei lavori di costruzione e manutenzione
dell'infrastruttura ferroviaria;

— produzione e fornitura di materiali ferroviari;

— realizzazione di opere ferroviarie multidisciplinari (commesse che richiedono pil categorie di
specializzazione, quali la realizzazione di sedi ferroviarie, edifici, banchine, sottopassi e altre
infrastrutture ferroviarie) e

— servizi di ingegneria.

Il Gruppo opera, attraverso le proprie societa controllate e filiali estere, in quattro diversi continenti: il
mercato principale & quello dell'Europa Occidentale, trainato prevalentemente dall'ltalia, ma il Gruppo &
presente con unitd operative anche in Germania, Romania oltre che negli Stati Uniti d'America, in Canada,
Medio Oriente (UAE, Arabia Saudita, India) e Africa (Egitto) nonché con altre branches in Australia, Svizzera,

Polonia, Croazia e Morvegia.

Relazigne finanziaria annuale al 31 dicembre 2021 12
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Sintesi dei risultati

Ricavi consolidati EBITDA consolidato
{in milionl di Eura) {in mifioni di Eura)
440,1 |
340,3 97,3 '
291,6 - |
o 78,9 |
s B '
2019 2020 2021 2019 2020 2021
' EBIT consolidato Utile netto
R consolidato 53
ka4 48,2 (in milioni i Eura) 41,7
§ . .Eu .
[ 209 2020 2021 2019 2020 2021
Liquidita netta - Patrimonio netto
' consolidata ' consolidato
fin milioni el Eure) {in milioni i Eura)
1145 408,8
250,0 2734 |
47,0
[1— ==}
2019 2020 2021 2019 2020 2021 .

L'utile netto del 2019, 2020 e 2021 & adjusted per escludere l'effetto sugli oneri finanziari della variazione di

fair value dei warrant "in compendio e integrativi” e, limitatamente al 2020 e al 2021, I'effetto sulle imposte

dell’'esercizio derivante dalla rilevazione/reversal delle attivitd per imposte anticipate sulle rivalutazioni ai fini

fiscali. || patrimonio netto dei tre anni & adjusted per escludere, nel 2019 e nel 2020, l'effetto della

contabilizzazione dei warrant in compendio e integrativi e, nel 2020 e nel 2021 l'effetto delle attivita per

imposte anticipate sulle rivalutazioni ai fini fiscali. La posizione finanziaria netta del 2019 e 2020 & adjusted

per escludere la passivitd finanziaria relativa al fair value dei warrant "in compendio e integrativi’, Tale

passivith & azzerata al 31 dicembre 2021 a sequito dell'integrale conversione/decadenza dei warrant.

Relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2021
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Maggiori informazioni sulla costruzione degli indicatori alternativi di performance presentati nei grafici

precedenti sono riportate nel successivo capitolo,
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Risultati finanziari e principali indicatori di performance del
Gruppo

Risultati del Gruppo

Il management del Gruppo Salcef valuta le performance del Gruppo sulla base di alcuni indicatori alternativi
di performance la cui determinazione non & regolamentata dai principi contabili IFRS e, pur essendo derivati
dal bilancio consolidato, non devono essere considerati sostitutivi degli indicatori previsti dai principi
contabili IFRS. Gli indicatori alternativi di performance di seguito rappresentati sono costruiti a partire dai
dati storici, pertanto, si riferiscono solo alla performance dell'esercizio contabile oggetto della presente
Relazione finanziaria e dell'esercizio comparativo e non sono indicativi dell'andamento futuro del Gruppo.

Conto Economico riclassificato

{iemporti in euro migliala)
2021 2020 Var

Ricawi Aa40.141 340.285 B9.854
Costi delln gestions operativa 1356.626) (248.704) {87.922)
Al costi oparativi (7.840) 1%.458) (382}
Costi capitalizzati per costruziond interme 23634 16,804 4,830
EBITDA 97.312 TB.92% 18.383
Ammaortament) e svalutazioni [27.343) [20.373) (4950}
Perdite per ridurione di valore (1.780) {230} {1.5500
EBIT &8.148 58.324 9.842
Proventi finanelan 3375 1.833 1,542
Owneri finansian adjusted * {1.473) {3.B&0) 2.387
Utile prima dalle imposte adjusted * 70,071 56.29% 13.772
Imposte sul roddito adjusted ** {17.843) {14,630 {3213}
Utle netto adjusted * 52.227 A1.4569 10.558
* Variazione di fair value dei varan (9.737) 116,117 &.380
** Raversal imposte differito attive su rivalutazione {3.148) 15,723 (18.871)
Utlle netto 39.342 a1.275 {1.933)

Principali indicatori dell'andamento economico del Gruppe

fimparti in euro mighiaia)

2021 2020

EBITDA Margin 2211% 23,19%

EBIT Margin 15,49% 17,14%

EBITDA: riswltato aperative ol lordo di ammartamentl, svalutazioni e perdite di valore
EBIT; risultate prima delle impaste af notte della gestrone finanziaria

Principali indicatori patrimoniali

fimpaorti in ewro mighafa)

31.12.2021 31.12,2020
CI R o7 i

(*) fa PN ol 31, 12.2020 era adjusted al fine of escludiere la passivits finangiaria per i
warrant in circolarione a tale data. Tale passivitd & azzerata &l 31122021 a segulto
dell'integrale conversione/decadenza dei warrant
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SALCEF GROUP

Descrizione degli indicatori alternativi di performance

Gli indicatori alternativi di performance seno rappresentati, laddove applicabile, in accordo con quanto

previsto dagli Orientamenti dellESMA (documento ESMA/2015/1415) cosi come recepiti dalla

Comunicazione CONSOB n, 0092543 del 3 dicembre 2015. Nel seguito sono forniti, in linea con i documenti

sopra citati, i criteri utilizzati per la costruzione di tali indicatori:

IEBITDA viene calcolato rettificando il risultato del periodo per escludere |'effetto della tassazione,
degli oneri finanziari netti e di ammortamenti, svalutazioni e perdite di valore;

IEBIT viene calcolato rettificando il risultato del periodo per escludere l'effetto della tassazione e
degli oneri finanziari netti;

l'utile prima delle imposte adjusted viene calcolato rettificando il risultato del periodo per escludere
'effetto della tassazione e gli effetti relativi a eventi non ricorrenti, non caratteristici e/o legati a
operazioni straordinarie, cosi come identificati dal Gruppo, come l'effetto sugli oneri finanziari della
variazione di fair value dei warrant c.d. “in compendio e integrativi" emessi da Salcef Group S.p.A.;
I'utile netto adjusted viene calcolato rettificando il risultato del periodo per escludere gli effetti
relativi a eventi non ricorrenti, non caratteristicl e/o legati a operazioni straordinarie, cosl come
identificati dal Gruppo, come l'effetto sugli oneri finanziari della variazione di fair value dei warrant
"in compendio e integrativi" emessi da Salcef Group S.p.A. e l'effetto sulle imposte dell'esercizio
derivante dal reversal delle attivith per imposte anticipate sulle rivalutazioni ai fini fiscali meglio
descritte nel prosieguo;

I'EBITDA margin viene calcolato rapportando 'EBITDA, come precedentemente descritto, al totale
ricavi;

I'EBIT margin viene calcolato rapportando 'EBIT, come precedentemente descritto, al totale ricavi;
la posizione finanziara netta viene calcolata sottraendo alle passivitd finanziarie, correnti e non
correnti, le disponibilita liquide e le attivita finanziarie correnti. Nel periodo di confronto, la posizione
finanziaria netta era adjusted in quanto escludeva la passivita finanziaria per warrant data dal fair
value alla data di chiusura dell'esercizio dei warrant emessi da Salcef Group 5.p.A., contabilizzati
secondo quanto previsto dal principi contabili IFRS, come meglio rappresentato in seguito. Si
precisa che questa rettifica ha riguardato i soli warrant denominati “in compendio e integrativi®, che
secondo i principi contabili di riferimento sono classificati come passivita finanziarie e non ha
riguardato, invece, i warrant “nuovi" emessi da Salcef Group S.p.A. che sono classificati come
strumenti rappresentativi di capitale. Si precisa, altresi, che al 31 dicembre 2021 sia i warrant "nuovi®,
sia | warrant "in compendio e integrativi" non sono pil in circolazione essendosi verificate le c.d.
“Condizioni di Accelerazione” previste dai rispettivi regolamenti che ne hanno determinato la
conversione in azieni ordinarie della Societd o la decadenza da ogni diritto per i warrant non
esercitati entro | termini previsti dai rispettivi regolamenti;

il patrimonio netto adjusted viene calcolato escludendo dal patrimonio netto gli effetti derivanti dalla
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contabilizzazione della passivitd finanziaria per warrant che rappresenta il fair value dei warrant
emessi da Salcef Group 5.p.A. e dal reversal delle attivita per imposte anticipate rilevate sulle

rivalutazioni ai fini fiscali meglio descritte nel prosieguo.

Gli indicatori sopra descritti riflettono le principali grandezze economiche e finanziarie depurate da proventi
e oneri non ricorrenti non strettamente correlabili all'attivitd e alla gestione caratteristica e permettono

quindi un'analisi della performance del Gruppo pil coerente con i periodi precedenti.

Commento ai risultati del Gruppo nel 2021

Passando alla trattazione dei risultati di periodo, nell'esercizio 2021 il Gruppo ha realizzato ricavi pari a
eura/migl. 440,141, con un incremento di euro/migl, 99.856 (+29,3%) rispetto a eura/migl. 340.285 del
2020. Tale aumento & dovuto a diversi fattori quali: (i) il fatturato della controllata Delta Railroad Caonstruction
Inc. (nel seguito anche "Delta”) che, essendo stata acquisita a settembre 2020, aveva contribuito solo
parzialmente ai risultati del precedente esercizio; (i) 'acquisizione del gruppoe Bahnbau Nord avvenuta a
fine maggio 2021; (iii) la crescita organica registrata dal Gruppo Salcef.

L'EBITDA riflette I'aumento dei volumi e ammonta a euro/migl. 97.312, in crescita di euro/migl. 18.383
(+23,3%) rispetto a euro/migl. 78.92% del 2020. L'EBITDA margin (EBITDA/ricavi) si attesta al 22,11%, In
riduzione di 1,08 punti percentuali rispetto all'esercizio precedente. L'EBITDA dell'esercizio risente, in misura
prevalente, del differente mix di ricavi derivante dal diverso perimetro di consolidamento delle controllate
al 31/12/2021. In misura marginale, ha incise l'incremento del costo di talune materie prime impiegate
principalmente dalle controllate Overail & SRT, con impatti prevalentemente concentrati nell'ultimo quarter
dell'anno a sequito dell'utilizzo delle scorte di magazzino, nonché dell’accantonamento del premio relative
al programma di incentivazione a favore del management, pari a euro/migl. 1.263.

L'EBIT & pari a eura/migl. 68,168, in aumento di euro/migl. 9.842 (+16,9%) rispetto a euro/migl, 58.326 del
2020. Il risultato di periodeo include sia | maggiori ammortamenti dovuti all'entrata in funzione dei nuovi
impianti e macchinari oggetto di investimento nei precedenti esercizi, sia le perdite di valore contabilizzate
nel 2021 a fronte di specifiche attivitd presenti in bilancio e quindi non a fattispecie ricorrenti.

Conseguentemente, I'EBIT margin registra un decremento rispetto al 2020 pari a - 1,65 punti percentuali,

L'utile netto adjusted risulta pari a euro/migl. 52.227 (euro/migl. 41.669 nel 2020). L'utile netto risente della
variazione di fair value dei warrant "in compendio e integrativi®, pari a eura/migl. 9.737, che comprende il
differenziale negativo di fair value contabilizzato dal 1° gennaio 2021 fino all'integrale estinzione degli stessi
per effetto delle conversioni o della decadenza dei warrant non esercitati entro la data prevista dal
Regolamento per effetto del verificarsi della c.d. "Condizione di Accelerazione”, come meglio descritto nel
paragrafo "Eventi significativi di periodo”.

Al riguardo, & utile precisare che i warrant “in compendio e integrativi” erano classificati come una passivita

finanziaria ai sensi dello 1AS 32. Ai soli fini fiscali, detta passivita assumeva la qualificazione di equity. Su
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queste basi non pud essere dato riconoscimento fiscale alla passivita iscritta in bilancio in contropartita della
riserva negativa di patrimonio netto e ai componenti transitati a conto economico per effetto delle
valutazioni al fair value dei warrant "in compendio e integrativi”. Neppure 'estinzione della passivita, in fase
di conversione dei titoli, produce pertanto fenomeni reddituali fiscalmente rilevanti in capo alla Societa.

L'effetto del trattamenta fiscale dei warrant "in compendio e integrativi” ha determinato in capo alla Societa
una minor perdita fiscale rispetto a quella che si sarebbe determinata se gli effetti contabili dei warrant “in

compendio e integrativi® avessero avuto piena rilevanza ai fini fiscali.

Un altro aspetto rilevante che influisce sull'utile netto dell'esercizio 2021 & la contabilizzazione dell'onere
fiscale, pari a euro/migl. 3.148 derivante dal rilascio delle attivitad per imposte differite iscritte al 31 dicembre
2020 per complessivi eura/migl. 17.550, al fine di neutralizzare le minori imposte stanziate sul risultato di
pericdo delle societd controllate che, nei rispettivi bilanci al 31 dicembre 2020, hanno effettuato la
rivalutazione dei beni d'impresa.

Infatti, le societd controllate Salcef S.p.A,, Euro Ferroviaria S.r.l. @ Overail S.r.l. - che redigono il proprio
bilancio civilistico secondo i principi contabili OIC - nel bilancio chiuso al 31 dicembre 2020 hanno effettuato
la rivalutazione dei beni d'impresa prevista dal c.d. “Decreto Agosto” e deciso di applicare la disciplina
dell'imposta sostitutiva, pari al 3% del salde netto della rivalutazione, affinché la rivalutazione avesse
rilevanza fiscale. Ai fini del bilancio consolidato del Gruppo Salcef detta rivalutazione & stornata
contabilmente, pur continuando a mantenere piena rilevanza ai fini fiscali.

Pertanto, i cespiti oggetto di rivalutazione nei bilanci d'esercizio delle societd controllate, nel bilancio
consolidato del Gruppo Salcef hanno un valore contabile inferiore al relativo valore fiscale. Tale differenza
di valori ha determinato l'iscrizione, nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2020, in conformita al principio
1AS 12, di imposte differite attive (IRES e IRAP). Le imposte differite attive iscritte si riversano a partire
dall'esercizio 2021 e nei successivi esercizi quando le societa controllate che si sono awalse della
rivalutazione deducono interamente i maggiori ammaortamenti derivanti dalla rivalutazione in sede di calcolo
delle imposte correnti (IRES e IRAP), mentre nel bilancic consolidato del Gruppo Salcef tali maggiori

ammortamenti sono starnati (cfr. nota 7 delle note esplicative al bilancio conselidato).

Per quanto riguarda la situazione patrimoniale - finanziaria consolidata al 31 dicembre 2021, si rileva che la
posizione finanziaria netta e il patrimonio netto risentono entrambi delle seguenti operazioni avvenute
nell'esercizio: (i) l'acquisto di azioni proprie, per euro/migl. 4.753; (ii} I'esercizio dei warrant che hanno
determinato un aumento di capitale sociale pari a euro/migl. 74.4638; (i) la distribuzione di dividendi per

eurc/migl. 21.314 e (iv) l'aumento di capitale sociale riservato a investitori qualificati deliberato dal Consiglio

di Amministrazione (esercitando la delega attribuitagli dall’assemblea straordinaria degli azionisti del 5
ottobre 2020) in data 30 settembre 2021 per euro/migl. 32.000 (di cui euro/migl. 4.800 rilevati ad

incremento del capitale sociale ed euro/migl. 27.200 rilevati ad incremento della riserva sovrapprezzo
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azioni) da cui vanno dedotti i costi direttamente riferibili all'operazione, contabilizzati in una riserva negativa

di patrimonio netto, per eura/migl, 653,

In merito al patrimonio netto si precisa che il capitale sociale al 31 dicembre 2021 ammonta a eurc

141.544,532,20, integralmente versato alla data di approvazione del presente documente.

Il capitale sociale della Salcef Group S.p.A. & aumentato, nel corso dell'esercizio 2021, per effetto: (i)

dell'aumento di capitale deliberato in data 30 settembre 2021 con conseguente emissione, mediante

procedura di accelerated bookbuilding, di n. 2.000.000 azioni ordinarie al prezzo unitario di euro 16,00; (i)

della conversione dei warrant “nuovi® per complessivi n. 7.087.216, di cuin. 2.833.384 da parte dell'azionista

di maggioranza Finhold S.r.l, e (iii) della conversione dei warrant "in compendio e integrativi” per

complessivi n. 7.831.288. Cib ha determinato un ulteriore rafforzamento patrimoniale di Salcef Group S.p.A.

che ha ricevuto euro 79.438.367,70 di nuovi mezzi propri da poter destinare ai piani di crescita e sviluppo,

in Italia e all'estero, nel settare dell'industria ferroviaria in cui il Gruppo opera.

Tenuto conto del predetto aumento di capitale, delle predette conversioni dei warrant e del fatto che:

® in data 3 maggio 2021, in conformita a quanto disposto dall'art. 7.4, lett. (c), romanine (i) dello Statuto
sociale, si & verificata la condizione che prevede la conversione automatica di n. 416.667
performance shares in n. 2.083.335 azioni ordinarie (come spiegato in sequito nel capitolo dedicato
ai fatti di rilievo dell’'esercizio);

. in data 17 maggio 2021, in conformita a quanto disposto dall'art, 7.4, lett. (c), romanino (ii) dello
Statuto sociale, si & verificata la condizione che prevede la conversione automatica di n. 416.667
performance shares in n, 2.083.335 azioni ordinarie (come spiegato in seguito nel capitolo dedicato
ai fatti di rilievo dell'esercizio);

. in data 17 maggio 2021, in conformita a quanto disposto dall'art. 7.5, lett. (e), remanino (i) dello
Statuto sociale, si & verificata la condizione che prevede la conversione automatica di n. 100.000
azioni speciali in n, 700.000 azioni ordinarie {come spiegato in seguito nel capitolo dedicato ai fatti
di rilievo dell'esercizio);

al 31 dicembre 2021 il capitale sociale di Salcef Group 5.p.A. & pari a eurc 141.544,532,20, integralmente

versato, suddiviso in complessive n. 58.912.624 azioni, tutte senza indicazione del valore nominale,

suddivise nelle seguenti categorie:

a) n. 58,117.729 azioni ordinarie;

k) n. 641.044 performance shares, interamente detenute da Finhold 5.r.l.;

e} n. 153.851 azioni speciali, interamente detenute dai Prometori di Industrials Stars of taly 3.

Infine, in data 15 gennaio 2022 (come spiegato in seguito nel capitolo dedicato ai fatti di rilievo successivi

alla chiusura dell'esercizio) n. 641.044 Performance Shares sono state convertite in n. 3.205.220 azioni

ordinarie e n. 153.851 azioni speciali sono state convertite in n. 1.076.957 azioni ordinarie. Tale conversione
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non ha determinato variazioni del capitale sociale che alla data della presente Relazione finanziaria risulta
suddiviso in complessive n, 62.39%9.906 azioni ordinarie, tutte senza indicazione del valore nominale.

Per effetto di tutto quanto sopra descritto, la quota di partecipazione di Finhold S.r.l. al capitale sociale di
Salcef Group 5.p.A. & passata dal 71,95% del 31 dicembre 2020 al 64,77%, con i diritti di voto che si attestano

al medesimo valore,

La tabella sequente rappresenta la composizione della posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2021 e al
31 dicembre 2020. Al riguardo, il Gruppo ha tenuto conto delle nuove modalita di rappresentazione della
posizione finanziaria netta a sequito della pubblicazione degli Orientamenti ESMA del 4 marzo 2021 e del
Richiameo di attenzione n. 5/21 del 29 aprile 2021 con il quale Consob ha dichiarato di recepire gli
Orientamnenti ESMA e precisato che | riferimenti, contenuti in precedenti comunicazioni, alle
Raccomandazioni del CESR sui prospetti infarmativi si intendeno sostituiti con gli Orientamenti ESMA, inclusi
i riferimenti presenti nella Comunicazione n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 in materia di posizione
finanziaria netta.

{imparti in ewro mighaia)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 31.12.2021 31122020 Var
{A) Disponibilita liguide 166,176 63,199 102.977
(B) Mezzi equivalenti a disponibilita liquide 0 0 0

{C) Adrre attivith finanziarie comenti 101.588 65,362 36,226
(D) Liquidita (A + B + C) 267.764 128.561 139.203
(E) Debita finanziario corrente * (5.976) {25.618) 19.642
{F) Parie corrente del debito finanziario non corrente [61.697) (54.922 {&.775)
(G)] Indebitamento finanziario corrente (E + F) (67.673) (80.540) 12.867
(H) Indebitamento finanziario corrente netto (G + D) 200.091 4B8.021 152.070
(I} Debito finanziaro non correnta (B5.544) (a7.340) (38.204)
{J) Strumenti di debito 0 0 0

{K) Debiti commerciali & altri debiti non correnti 0 0 0

(L} Indebitamento finanziario non correnta (| + J + K (85.544) (47.340) (38.204)
(M) Totale indebitamento finanziario (H + L) ** 114.547 681 113.866
(M) Rettifica per altre passivita finanziarie - warrant 0 19.274 (1%.274)
(O) Totale indebitamento finanziario adjusted (M + N) 114.547 19.955 94.592

()l zaldo dal periodo comparativo include la passivith finanzlaria por | warrant di cul alla lettera N

{**) Indebitamento finansiario netto determinato secondo quano previsto dalla comunicazione Consob n, 6064293 del 28 luglio 2006 & in
conlformith all'Ordemamento ESMA def 4 marzo 2021

La Posizione finanziaria netta del Gruppo Salcef al 31 dicembre 2021 risulta positiva (owero con liquidita
superiori all'indebitamento finanziario del Gruppo) per eure/migl, 114,547, rispetto a euro/migl. 19.955 del

periodo comparativo (dato, quest'ultimo, adjusted).

l.a posizione finanziaria netta esposta nella precedente tabella include un finanziamento sottoscritto il 30

giugno 2021 da Salcef Group 5.p.A. con Intesa Sanpaolo S.p.A. (cosiddetto "5-Loan”), da eura/migl. 30.000

con durata 5 anni. Il finanziamento pud contare sulla garanzia "green” di SACE Sp.A. e prevede
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I'identificazione e il monitoraggio di alcuni indicatori di performance ESG al cui miglioramento possono
essere collegate riduzioni del tasso di interesse.

Il debito finanziario corrente del periodo eomparative (31 dicembre 2020) includeva la passivita finanziaria
per warrant “in compendio e integrativi”, pari a euro/migl. 19.274. Tale valore derivava dalla rilevazione
iniziale del fair value dei warrant alla data di emissione degli stessi (8 novernbre 2019), successivamente
adeguata al fair value al 31 dicembre 2020, tenuto conto degli esercizi intervenuti nell'anne 2020. La
passivita finanziaria per warrant “in compendio e integrativi” & poi stata movimentata nel 2021 per effetto
delle conversioni e delle variazioni di fair value dei warrant "in compendio e integrativi” avwenute nel 2021
fino alla integrale estinzione o decadenza degli stessi per effetto del verificarsi della “Condizione di
Accelerazione”, come meglio specificato nel prosieguo. Al 31 dicembre 2021, pertanto, la passivita
finanziaria per warrant "in compendio e integrativi” & pari a zero.

L'estinzione della passivita finanziaria per warrant “in compendio e integrativi" & avvenuta mediante
I'emissione di azioni ordinarie di Salcef Group 5.p.A. al momento delle conversioni degli stessi, eliminando
la passivita finanziaria e rilevandeo in contropartita l'incremento del patrimonio netto. Pertanto, l'estinzione di
tale passivita non ha dato luogo a uscite di cassa per il Gruppo.

Le variazioni di fair value della passivita finanziaria per warrant, contabilizzate a conto economico come onere
finanziario al 31 dicembre 2021 sono pari a euro/migl. 9.737 e, per quanto detto sopra, non sono state
cansiderate ai fini della determinazione dell'utile prima delle imposte adjusted e dell'utile netto adjusted.
La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2021, determinata considerando le passivita finanziarie verso

banche e altri finanziatori, al netto delle disponibilita liquide e dei titoli & positiva per euro/migl. 125.370.

Portafoglio lavori del Gruppo Salcef

Il portafeglio lavori & dato dal valere di tutti i contratti sottoscritti dal Gruppo Salcef con i propri committenti,
che rappresentano un obbligo per entrambe le controparti ad adempiere alle obbligazioni in essi contenute,
al netto delle performance obligation gia adempiute dal Gruppo. Il portafoglio lavori & alimentato al
momento della sottoscrizione di un nuovo contratto e ridotto man mano che il Gruppo adempie alle proprie
performance obligation rilevando nel Conto Economico del periade i relativi ricavi.

Il portafoglio lavori del Gruppo Salcef al 31 dicembre 2021 comprende lavori di armamento ferroviario
{66,68%), lavori del settore energia (15,01%), opere infrastrutturali (13,14%), produzione di traverse e
prefabbricati (4,53%) e commesse di costruzione e manutenzione di macchinari (0,64%). Le tabelle e i grafici

che seguono riportanc il dettaglio del portafoglio laveri del Gruppo Salcef al 31 dicembre 2021 suddiviso

per business unit e per area geografica.
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Il portafoglio lavori del Gruppo al 31 dicembre 2021 supera gli 1,2 miliardi di euro, rispetto a circa 603
milioni di euro al 31 dicembre 2020 e risulta pertanto quasi raddoppiato nel corso dell'esercizio. Tale
risultato & determinato sia dalle nuove commesse acquisite in ltalia, dove si segnalano in particolare
I'aggiudicazione dei nuovi Accordi Quadro triennali per conto di RFl e I'aggiudicazione della commessa per
opere infrastrutturali @ armamento ferroviario nell'ambito della realizzazione della tratta AV/AC Verona-
Padova, sia dall‘aggiudicazione di nuove commesse in Germania (per interventi da realizzare su opere
costituenti l'infrastruttura ferroviaria, principalmente per conto del committente DB Netz, principale gestore
della rete ferroviaria tedesca) e negli Stati Uniti.

L'attuale portafoglio lavori assicura continuita alla gestione aziendale con utilizzo delle medesime strutture

operative, gia organizzate nelle zone geografiche di interesse.
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Risultati finanziari e principali indicatori di performance della
Capogruppo

Risultati della Capogruppo
La tabella seguente riepiloga i risultati finanziari e i principali indicatori di performance per l'esercizio 2021
della Salcef Group S.p.A.

Conto Economico riclassificato

ey il S mngians

2021 2020 Var
Ricavi 18,230 1413 4.100
Costi della gestione operativa [22.344) [VB.774) {3.570)
Al costi operativi 1.331) {2.068) rar
Costi capitalizzati par costrusiond injerma o 1.154 {1.154]
ERITDA |5.484) [5.555]) 111
Ammaonamenti e svalutazion| (837} (742} 195}
Perdite per ridusione di valore {1.311) {147} [1.144)
EBIT [7.592) [6.444) [1.148)
Proventi finanziar 51.514 ATAET 2.057
Oneri finaneian scjusted * (719 (2.952) 2333
Imposte sul reddite {164) 601 (767)
* Varazlona i falr value del warrant (9.737) (16117) 4,380
Uile netta 33,30 24,545 B.754

Principali indicatori patrimoniali

{importi in eurg mighaia)

31.12.2021 31.12.2020

166,034 40.248 (%)

1 . |
|

[ £

[

| o

|3

200.457 (**)

{*)la PFN al 31.12.2020 erano adjusted al fine di escludere la passivits finanziaria per i warrant
in circolazione a tale data. Tale passivith & azzerata al 31.12.2021 a seguito dell'integrale
conversionefdecadenza dei warrant

{**) il PN al 31.12.2020 era adjusted al fine di escludere gl effetti sul risultato dell'esercizio e
degli esercizi precedenti derivanti dalla contabilizzazione dei warrant. L'integrale
conversione/decadenza degli stessi nel corso dell'esercizio ha neutralizzato tall offetti sul
patrimonio netto al 31,12 2020,

Per la descrizione degli indicatori alternativi di performance utilizzati dal management, si rinvia al precedente

capitolo relativo alle performance del Gruppo.

Commento ai risultati della Capogruppo nel 2021
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L'esercizio 2021 di Salcef Group 5.p.A. chiude con un utile netto pari a euro/migl. 33.301 rispetto a
euro/migl. 24.545 nel 2020 e un utile netto adjusted pari a euro/migl. 43.037 rispetto a euro/migl. 40.662
dell'esercizio precedente. L'utile netto risente della variazione di fair value del warrant "in compendio e
integrativi’, pari a euro/migl. 9.737, che comprende il differenziale negativo di fair value contabilizzato dal
1° gennaio 2021 fino all'integrale estinzione degli stessi per effetto delle conversioni o della decadenza dei
warrant non esercitati entro la data prevista dal Regolamento per effetto del verificarsi della c.d. "Condizione
di Accelerazione”, come meglio descritto nel paragrafo "Eventi significativi di periodo”,

Al riguardo, & utile precisare che i warrant “in compendio e integrativi” erano classificati come una passivita
finanziaria ai sensi dello IAS 32, Ai sali fini fiscali, detta passivitd assumeva la qualificazione di equity. Su
queste basi non pud essere dato riconoscimento fiscale alla passivita iscritta in bilancio in contropartita della
riserva negativa di patrimonio netto e ai componenti transitati a conto economico per effetto delle
valutazioni al fair value dei warrant "in compendio e integrativi”. Neppure I'estinzione della passivita, in fase
di conversione dei titoli, produce pertanto fenomeni reddituali fiscalmente rilevanti in capo alla Societa.
|'effetto del trattamento fiscale dei warrant "in compendio e integrativi” ha determinato in capo alla Societa
una minor perdita fiscale rispetto a quella che si sarebbe determinata se gli effetti contabili dei warrant "in
compendio e integrativi® avessero avuto piena rilevanza ai fini fiscali.

Come evidenziato nella tabella sopra esposta, i ricavi dell'esercizio 2021 sono pari a euro/migl. 18.231
rispetto a euro/migl. 14,131 del 2020 e derivano sia dai lavori eseguiti dalla Societa, attraverso le proprie
filiali estere, in Arabia Saudita e Romania, sia dai ricavi per le attivita di service prestate da Salcef Group 5.p.A.
alle altre societd del Gruppo e i dividendi distribuiti dalle controllate Salcef 5.p.A. ed Euro Ferroviaria S.r.l.
per un ammeontare complessivo di euro/mig. 46.000.

Per quanto riguarda la situazione patrimoniale - finanziaria al 31 dicembre 2021, si rileva che la posizione
finanziaria netta e il patrimonio netto della Capogruppo risentono entrambi delle seguenti operazioni
awvenute nell'esercizio: (i) 'acquisto di azioni proprie, per euro/migl. 4.753; (ii) I'esercizio dei warrant che
hanno determinato un aumento di capitale sociale pari a euro/migl. 74.638; (iii) la distribuzione di dividendi
per euro/migl. 21.314 e (iv) Faumento di capitale sociale riservato a investitori qualificati deliberato dal
Consiglio di Amministrazione (esercitando la delega attribuitagli dall'assemblea straordinaria degli azionisti
del 5 ottobre 2020} in data 30 settembre 2021 per euro/migl. 32.000 da cui vanno dedotti | costi
direttamente riferibili all'operazioni, contabilizzati in una riserva negativa di patrimonio netto, per euro/migl.
653,

In merito al patrimonio netto si precisa che il capitale sociale al 31 dicembre 2021 ammonta a euro
141.544.532,20, integralmente versato alla data di approvazione del presente documento.

Il capitale sociale della Salcef Group S.p.A. & aumentato, nel corso dell'esercizio 2021, per effetto: (i)
dell'aumento di capitale deliberato in data 30 settembre 2021 con conseguente emissione, mediante
procedura di accelerated bookbuilding, di n. 2.000.000 aziani ordinarie al prezzo unitario di euro 16,00; (ii)

della conversione dei warrant “nuovi” per complessivi n. 7.087.216, di cui n. 2.833.384 da parte dell'azionista
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di maggioranza Finhold S.rl, e (iii) della conversione dei warrant “in compendio e integrativi” per
complessivi n. 7.831.288. Ci6 ha determinato un ulteriore rafforzamento patrimoniale di Salcef Group 5.p.A.
che ha ricevuto euro 79.438.367,70 di nuovi mezzi propri da poter destinare ai piani di crescita e sviluppo,
in ltalia e all'estero, nel settore dell'industria ferroviaria in cui il Gruppo opera. Per maggiori informazioni sul
patrimonio netto della Capogruppo e la relativa composizione, si rinvia alla nota 14 delle note esplicative al

bilancio separato al 31 dicembre 2021,

La tabella seguente rappresenta la composizione della posizione finanziaria netta (anche adjusted) al 31
dicembre 2021 e al 31 dicembre 2020. Al riguarde, la Societd ha tenuto conto delle nuove modalita di
rappresentazione della posizione finanziaria netta a seguito della pubblicazione degli Orientamenti ESMA
del 4 marzo 2021 e del Richiamo di attenzione n. 5/21 del 29 aprile 2021 con il quale Consob ha dichiarato
di recepire gli Orientamenti ESMA e precisato che i riferimenti, contenuti in precedenti comunicazioni, alle
Raccomandazioni del CESR sui prospetti infarmativi si intendono sostituiti con gli Orientamenti ESMA, inclusi
i riferimenti presenti nella Comunicazione n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 in materia di posizione
finanziaria netta,

fimporti in euro mighiaia)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 31.12.2021 31.12.2020 Var
{A) Disponibilita liquide 87.575 12.057 75.518
(B) Mezzl equivalenti a disponibilith liquide 0 1] 0o

{C) Altre attivitd finanziarie correnti 191,506 123.415 &8.091
(D) Liguidita (A + B + C) 279.081 135471 143.610
{E) Debito finanziaro corrente * {362) (19.595) 19.233
{F) Parte corrente del debito finanziaro non corrente {45.810) (61.891) 16.081
{G) Indebitamento finanziario corrente (E + F) [44.172) (81.486) 35.314
[H) Indebitamento finanziarie corrente netto (G + D) 232.909 53.985 178.924
(I} Debito finanziario non comente [66.875) (33.011) {33.864)
(J) Strumenti di debito 0 0 0

(K} Dabiti commerciali @ altri debiti non carrenti 0 0 0

(L) Indebitamento finanzlario non corrente (1 + 1 + K) (66.875) (33.011) (33.864)
(M) Totale indebitamento finanziario (H + L) ** 166.034 20.974 145.060
(W) Rettifica per altre passivitd finanziarie - warrant 0 19.274 (1%.274)
(O]} Totale indebitamenteo finanziario adjusted (M + N) 166.034 40,248 125.786

(*} Il salda del periodo comparativo Include la passivith finansiara per warrant df cul alls lettera N

[**) Indebitsmente finanslario netto determinats seconde gquanta previsto dalls comunicazione Consab n, 6064293 del 28 luglio 2006 & in
conformita all'Crientanento ESMA del 4 marzo 2021

La Posizione finanziaria netta della Societa Salcef al 31 dicembre 2021 risulta positiva (ovvero con liquidita
superiori all'indebitamento finanziario della Societa) per eura/migl, 166.034 rispetto a euro/migl. 40.248 del
periodo comparativo (dato, quest'ultimo, adjusted),

Il debito finanziaric corrente del periodo comparative (31 dicembre 2020) includeva la passivith finanziaria
per warrant “in compendio e integrativi”, pari a euro/migl. 19.274. Tale valore derivava dalla rilevazione

iniziale del fair value dei warrant alla data di emissione degli stessi (8 novembre 2019), successivamente
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adeguata al fair value al 31 dicembre 2020, tenuto conto degli esercizi intervenuti nell'anno 2020. La
passivita finanziaria per warrant “in compendio e integrativi” & poi stata movimentata nel 2021 per effetto
delle conversioni e delle variazioni di fair value dei warrant "in compendio e integrativi” avwenute nel 2021
fino alla integrale estinzione o decadenza degli stessi per effetto del verificarsi della "Condizione di
Accelerazione”, come meglio specificato nel prosieguo, Al 31 dicembre 2021, pertanto, la passivita
finanziaria per warrant "in compendio e integrativi” & pari a zero.

L'estinzione della passivitd finanziaria per warrant “in compendio e integrativi" & avwenuta mediante
I'emissione di azioni ordinarie di Salcef Group S.p.A. al momento delle conversioni degli stessi, eliminando
la passivita finanziaria e rilevando in contropartita l'incremento del patrimonio netto. Pertanto, l'estinzione di
tale passivitd non ha dato luogo a uscite di cassa per la Societa.

Le variazioni di fair value della passivitad finanziaria per warrant, contabilizzate a conto economico come onere
finanziario al 31 dicembre 2021 sono pari a euro/migl. 9.737 e, per quanto detto sopra, non sono state
considerate ai fini della determinazione dell'utile prima delle imposte adjusted e dell'utile netto adjusted.
La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2021, determinata considerando le passivita finanziarie verso

banche e altri finanziatori, al netto delle disponibilita liquide e dei titoli & positiva per euro/migl. 71.906.

Andamento delle societa consolidate

Salcef S.p.A.

Salcef S.p.A., & la principale societad del Gruppo per volume di ricavi e, insieme a Euro Ferroviaria S.rl., &
attiva nel mercato italiano nel settore della costruzione e della manutenzione ferroviaria e metropolitana.
L'esercizio 2021 chiude con valore della produzione di eura/migl. 246.879 rispetto a euro/migl. 210.573 del
2020 mentre l'utile netto si attesta a eura/migl. 35.090 rispetto a euro/migl. 35.738 del precedente esercizio.
Il risultato dell'esercizio risente, in particolare, dei maggiori ammortamenti relativi alle immabilizzazioni
materiali rivalutate nel 2020; infatti 'EBITDA risulta in crescita di euro/migl. 10.097 (euro/migl. 67.498 nel
2021 rispetto a 57.399 del 2020) trainato dalla crescita dei volumi e mantenendo sostanzialmente invariata
la redditivita del core business aziendale che si attesta al 27,34%,

Le commesse che hanno maggiormente influito sull'attivitd produttiva del 2021 sono quelle di rinnovamento
e manutenzione delle linee ferroviarie, svolte nell'ambito del piano triennale di interventi definito da RFI
S.p.A. sia per il completamento del precedente triennio 2018-2020, sia per |'avvio dei nuovi Accordi Quadro
del triennio 2021-2023. Con riferimento alle attivitd svolte dalle filiali estere di Salcef 5.p.A, si evidenzia un
importante contributo produttivo da parte della Branch di Abu Dhabi sul progetto "costruzione del binario

per la nuova linea ferroviaria Ghweifat-Ruwais”

Euro Ferroviaria S.r.l.
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5i tratta della societd del Gruppo che opera nel settore dell'armamento ferroviario con focus sul mercato
italiano.

L'esercizio 2021 chiude con un valore della produzione pari a euro/migl, 64.011, rispetto a euro/migl. 41.994
del 2020 e un utile d'esercizio che si attesta a euro/migl. 6.374, rispetto a euro/migl. 5.473 del precedente
esercizio, in crescita nonostante 'impatto dei maggiori ammortamenti relativi alle immobilizzazioni materiali
rivalutate nel 2020,

In termini di EBITDA e di EBIT, nell'esercizio 2021 si osserva un significativo incremento di tali due indicatori
che passano, rispettivamente, da euro/migl. 8.1926 dell'esercizio precedente a euro/migl. 11.862 e da
eura/migl. 5.623 dell'esercizio precedente a euro/migl. 6,988, Lincremento & ascrivibile prevalentemente
all'aumento dei volumi di produzione (+ 52%).

Le commesse che hanno maggiormente influito sull'attivitd produttiva del 2021 sono quelle di rinnavamenta
e manutenzione delle linee ferroviarie, svolte nell'ambite del piano triennale di interventi definito da RF|
5.p.A. sia per il completamento del precedente triennio 2018-2020, sia per I'avvio dei nuovi Accordi Quadro
del triennio 2021-2023.Nell'ambito del programma di investimenti in beni materiali attuato da Euro
Ferroviaria S.r.l. negli ultimi esercizi, volto a dotarsi di maggiori mezzi propri per far fronte allo sviluppo delle
attivita, la societa ha sottoseritto quattro contratti di leasing finanziario finalizzati all'acquiste di macchinari,
quali una risanatrice e tre rincalzatrici, che in buona parte usufruiscono dei benefic fiscali introdotti dalla

normativa "Industria 4.0",

RECO S.r.l. a Socio Unico

RECO 5.r.l. & la societd del Gruppo responsabile delle attivitd di progettazione e servizi di ingegneria per la
realizzazione di infrastrutture ferroviarie, ma svolge anche un ruolo chiave nello sviluppo di soluzioni
tecnologiche e industriali lavorando in sinergia con le altre societa del Gruppe.

L'esercizio 2021 chiude con un valore della produzione pari eura/migl. 1.582, sostanzialmente in linea con
il precedente esercizio (euro/migl. 1.497), realizzato quasi interamente con altre societad del Gruppo alle
quali la societd fornisce servizi di ingegneria e progettazione.

Mel complesso la societa risulta patrimonialmente in equilibrio, con un utile ante imposte di eura/migl.

43.314 e un patrimonio netto pari a euro/migl. 1.063.

SRT S.r.l. a Socio Unico

La societa si occupa di progettazione, produzione e manutenzione di macchine ferroviarie adibite a lavori di
manutenzione all'infrastruttura ferroviaria nonché al trasporto merci. Opera attraverso lo stabilimento
industriale di Fano, che & anche un centro di manutenzione certificato da RFL.

Mell'esercizio 2021 ha realizzato un valore della produzione di euro/migl. 37.625 (euro/migl. 24.422 nel

2020) suddiviso sostanzialmente in tre diversi ambiti:
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*  manutenzione ordinaria e straordinaria di macchinari operatori rotabili effettuata direttamente sui

cantieri operativi di Salcef 5.p.A. e di Euro Ferroviaria S.r.l.;

* manutenzione straordinaria di macchinari operatori rotabili effettuata presso lo stabilimento di Fano

(PU) principalmente su mezzi di Salcef 5.p.A. ed Euro Ferroviaria S.r.l.;

® attivita di costruzione di mezzi ferroviari (quali carri ferroviari, macchine molatrici di rotaie, etc.)

destinati alla vendita sia alle societd del Gruppo Salcef, sia a soggetti esterni al Gruppo.

Nel dettaglio, I'attivita del 2021 & stata svolta per I'82% verso societa del Gruppo Salcef, alle quali SRT 5.r.l.
& legata da accordi quadro per la manutenzione ordinaria e straordinaria di tutti i macchinari, e per il 18%
verso clienti terzi.

L'esercizio 2021 chiude con un utile netto di euro/migl. 4.631 rispetto a euro/migl. 1.802 del precedente

esercizio, dopo aver scontato imposte per eura/migl. 1.798.

Overail S.r.l. a Socio unico

La societa gestisce il complesso industriale di Aprilia e si occupa della produzione di traverse ferroviarie e
prefabbricati (e.g. platee prefabbricate, conci per gallerie) per sistemi dedicali al trasporto urbano.
L'esercizio 2021 chiude con un utile di euro/migl. 3.884 rispetto a euro/migl. 3.333 del precedente esercizio,
dopo aver scontato imposte per euro/migl. 1.072, mentre il valore della produzione si attesta a euro/migl.
40.429 rispetto a eurc/migl, 32.329 del precedente esercizio. Nonostante l'incremento dei volumi, |'utile
netto dell'esercizio resta sostanzialmente allineato al 2020 per effetto, anche in questo caso, dei maggiori
ammortamenti relativi alle immobilizzazioni materiali rivalutate nel 2020. U'esercizio 2021, infatti, registra un
lieve incremento della redditivita del core business aziendale: all'incremento del valore della produzione del
25%, ha fatto seguito un incremento pili che proporzione dell'EBITDA cresciuto del 27% rispetto al 2020,
La maggior parte della produzione di traverse & stata esequita per conto del principale committente Rete
Ferroviaria ltaliana S.p.A. nell'ambite del programma di interventi, di durata triennale, di rinnovo e
manutenzione straordinaria all'armamento ferroviario su linee in esercizio della rete RFI - Lotto Centro, da
esequirsi nel triennio 2021 - 2023.

5i rileva, inoltre, che la societa, nell'ottica di potenziare e rinnovare la propria capacita produttiva, ha quasi

ultimato la prima fase del piano di investimenti sul complesso industriale di Aprilia.

Consorzio Itaca S.c.ar.l.

La societd consortile non ha scopo di lucro bensi ha 'ebiettive di consentire alle imprese consorziate di
conseguire un vantaggio di carattere mutualistico, di conseguenza tutti | costi, diretti e indiretti sopportati in
qualsiasi tempo dalla societa stessa nell’'espletamento delle attivitd che ne costituiscono I'oggetto, sono

addebitati alle imprese consorziate in base alle rispettive quote di partecipazione al capitale sociale, salvo

diversa pattuizione nell'eventualita in cui si proceda all'assegnazione dei lavori alle stesse.
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L'operativita nell'esercizio 2021 & stata ridotta, infatti la societa ha sviluppato un valore della produzione pari

eura/migl. 108, rispetto a euro/migl. 425 del precedente esercizio.

Coget Impianti S.r.l.

La societd & entrata a far parte del Gruppo Salcef a luglio 2019 e opera dal 1983 nel settore della
progettazione, costruzione e manutenzione delle linee elettriche di distribuzione (c.d. "linee primarie”) e
delle linee elettriche di contatto per la trazione eletirica, prevalentemente per il trasporto ferroviario.
L'esercizio 2021 chiude con un utile di eura/migl. 1.075, rispetto a euro/migl. 1.225 del 2020. |l valore della
produzione si attesta a eura/migl. 27.472, rispetto a euro/migl. 23.190 nel 2020.

'esercizio 2021 si caratterizza per la crescita della redditivita del core business, 'EBITDA margin
(EBITDA/valore della produzione) & passato, infatti, dall'11,8% del 2020 al 13,4% del 2021, principalmente
dovuta al recupero degli impatti negativi consuntivati nel 2020 a seguito delle problematiche organizzative
connesse alla pandemia da Covid-19.

Si ricorda che Coget Impianti S.r.l. (gid Coget Impianti 5.p.A.) opera sia in ltalia che nel territorio austriaco,
tramite stabile organizzazione costituita nel Paese.

Il 27 gennaio 2021 (come anche illustrato nel capitolo dedicato ai fatti di rilievo successivi alla chiusura
dell’'esercizio), nell'ottica di una razionalizzazione ed efficientamento delle attivita svolte dal Gruppo Salcef,
Coget Impianti S.r.l. ha approvato un progetto di scissione parziale e proporzionale del Ramo d'azienda
afferente le linee elettriche di contatto per la trazione elettrica in favore di Salcef S.p.A.. E' attualmente in
corso la decorrenza dei termini di legge successivi al deposito delle delibere assembleari presso i
competenti Registri delle Imprese, pertanto, la stipula dell'atto di scissione e i relativi effetti civilistici,

contabili e fiscali decorreranno dal 1° aprile 2022.

Salcef Deutschland GmbH

Si tratta della societhd acquisita a maggio 2021 la cui denominazione all'epoca dell'acquisizione era
Verwaltung und Beteiligung Nord GmbH (di seguito “Verwaltung"), successivamente modificata in Salcef
Deutschland GmbH (per ulteriori dettagli in merito all'acquisizione di "Verwaltung" si rinvia al capitolo
dedicato ai fatti di rilievo dell'esercizio). Tale societa & a capo di un gruppo di aziende, con sede a Henstedt-
Ulzburg nei pressi di Amburgo, che comprende le societd Bahnbau Nord GmbH, Kampfmittelraumung Nord
GmbH, Schweisstearn MNord GmbH e Bahnsicherung Mord GmbH tutte attive nel mercato tedesco
dell'armamento ferroviario con il principale committente Deutsche Bahn (gestore dell'infrastruttura
ferroviaria in Germania), In particolare, le societa sono specializzate in lavori alla sovrastruttura e infrastruttura
ferroviaria principalmente per conto del gestore dell'infrastruttura ferroviaria tedesca Deutsche Bahn.

La Salcef Deutschland GmbH ha assunto il ruclo di sub-holding del Gruppo 5Salcef per le attivita svolte in
Germania e, in tale prospettiva, a dicembre 2021 anche la Salcef Bau GmbH, in precedenza controllata
direttamente dalla Salcef Group S.p.A., e stata posta sotto il controllo di Salcef Deutschland GmbH.

L'acquisizione di Verwaltung e la riorganizzazione societaria sopra descritta consentono al Gruppo di
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potenziare la propria presenza nel mercato tedesco, caratterizzato da imponenti progetti di sviluppo,
confermati dal piano di Deutsche Bahn approvato dal Governo tedesco, con investimenti per € B6 miliardi
nei prossimi 10 anni. L'esercizio 2021 delle controllate tedesche chiude con un valore della produzione
complessive (a livello sub-consolidato) pari a eura/migl. 29.726, rispetto al eura/migl. 24.303 dell'esercizio
2020 (determinati dalla sola Salcef Bau GmbH).

Salcef USA Inc.

In data 12 marzo 2020 & stata costituita Salcef USA Inc., societa di diritto statunitense con sede legale nello
stato del Delaware, interamente controllata da Salcef Group S.p.A.

La societa detiene il 90% del capitale di Delta Railroad Construction Ine. acquisita a settembre 2020 e, nella
strategia del Gruppo, & destinata a ricoprire il ruolo di sub-holding per eventuali ulteriori sviluppi delle
attivitd nel mercato nordamericano.

L'esercizio 2021 chiude con un utile di eure/migl. 3.538 (rispetto alla perdita di eure/migl. 224 dell'esercizio

precedente) determinato in misura pravalente dal dividendo distribuito da Delta Railroad Construction Inc.

Delta Railroad Construction Inc.

La societa, acquisita al 90% tramite Salcef Usa Inc. il 15 settembre 2020, ha sede in Ohio ed & attiva dal 1957
negli Stati Uniti e in Canada nel settore delle costruzioni e manutenzioni di armamento ferroviario e nella
manutenzione di macchinari ferroviari,

L'esercizio 2021 chiude con un utile di USD/migl. 3.302, rispetto a USD/migl. 7.194 del 2020 (di cui
USE/migl. 1.438 relativi al periodo successivo all'acquisizione da parte del Gruppe Salcef). | ricavi si
attestano a USD/migl. 51.374, rispetto a USD/migl. 50.671 del 2020 (di cui USD/migl. 12.441 realizzati nel
periodo dal 15 settembre a dicembre 2020),

Andamento del titolo

Le azioni ordinarie di Salcef Group S.p.A. (ISIN: ITO005388266) sono quotate sul segmento STAR del mercato
“Eurcnext Milan" gestito da Borsa Italiana S.p.A.. L'attribuzione alle azioni ordinarie della Societa della
qualifica STAR & avwenuta il 13 ottobre 2021, con inizio delle negoziazioni su tale segmente il 21 ottobre
2021, L'ammissione al segmento STAR costituisce una ulteriore tappa del percorso iniziato I'8 novembre
2019, data di inizio delle negoziazioni sul mercato AIM ltalia - Mercato Alternative del capitale, e proseguito

con il passaggio al Mercato Telematico Azionario (oggi Euronext Milan) in data 22 dicembre 2020.

Al 30/12/2021 (ultima glornata di negoziazioni dell'esercizio) il prezzo per azione & risultato pari a 24,70
Euro, rispetto a 11,45 Euro del 30/12/2020 con un incremento di 13,05 Euro per azione, corrispondenti a
una performance annuale del titolo del 112%. La capitalizzazione di borsa al 30 dicembre 2021 era pari a

euro/min. 1.435,5, Nel corso dell'esercizio 2021 la capitalizzazione & quasi triplicata, sia per effetto della
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performance del titolo che per effetto delle conversioni dei warrant, delle performance shares e delle azioni

speciali che hanno sensibilmente aumentato il numero di azioni ordinarie quotate.

Mel grafico seguente & riportato I'andamento del titolo nell'esercizio 2021 e, nel grafico successivo, il

confronto con l'andamento dei principali indici del mercato italiano.
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Si precisa, infine, che anche | warrant "nuovi” e i warrant "in compendio e integrativi” emessi da Salcef Group
S.p.A. risultavano quotati sul Mercate Telematico Azionario fino alla loro integrale estinzione, avwenuta a

luglio 2021, per effetto delle conversioni in azioni ordinarie della Societa o della loro decadenza come

meglio illustrato nel capitolo dedicato ai fatti di rilievo dell'esercizio).
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Fatti di rilievo dell’esercizio

Diffusione del Coronavirus (Covid-19)

Il Gruppao Salcef sta continuando ad attuare una serie di interventi e adottare presidi finalizzati a garantire un
costante monitoraggio dell'evolversi degli effetti della pandemia, ricercando le soluzioni ritenute pil
adeguate alla gestione delle connesse problematiche. In particolare, Salcef Group 5.p.A. si avvale di una
specifica task force per la gestione del rischio sanitario e continua a porre in essere tutte le azioni utili a
informare dipendenti, fornitori, subappaltatori e altri soggetti, che a qualsiasi titolo abbiano rapporti con il
Gruppo Salcef, sui presidi necessari e/o utili a limitare al massimo i rischi di contagio, e per la gestione di

eventuali situazioni di rischio o di avvenuta infezione.

Alla data del presente documento nessuna attivitd del Gruppo Salcef & sospesa o rallentata per
problematiche riconducibili alla pandemia e/o allintroduzione dell’'obbligo di Green pass per l'accesso ai

luaghi di lavoro. Infatti, sia in ltalia che all'estero, tutti | cantieri sono pienamente operativi.

Tenendo conto della capillarita delle attivitd produttive del Gruppo Salcef, il rischio di contagio all'internc
dei cantieri potrebbe determinare il rallentamento degli stessi con possibili impatti sull'esercizio 2022 nel
caso di una ulteriore recrudescenza della pandemia. Tuttavia, si ritiene che, date le misure di sicurezza
adottate e 'organizzazione che il Gruppo si & dato, e tenuto conto dei recenti andamenti della curva dei
contagi nonché dell’avanzare della campagna divaccinazione a livello nazionale e internazionale, gli obiettivi

e i target prefissati nel medio periodo continuano ad essere ritenuti validi e raggiungibili.

A tale riguardo occorre anche considerare che le misure, prospettate dal Governo italiano e dai governi
degli altri Paesi europei ed extra-europei in cui il Gruppo opera, per far fronte agli effetti dell'emergenza
sanitaria sull’economia, prevedono che il rilancio dell'economia dovra principalmente avvenire attraverso
piani di investimento straordinari soprattutto in infrastrutture, circostanza di cui potrebbero beneficiare in

futuro le attivitd del Gruppo.

Approvazione del bilancio e distribuzione del dividendo

Il 29 aprile 2021 I'Assemblea ordinaria degli Azionisti ha approvatoe il bilancio di esercizio al 31 dicembre
2020, che ha chiuso con un utile di euro 24.545.124, e presentato il bilancio consolidato 2020, che ha chiuso
con un utile di pertinenza del Gruppo di euro 41.149.309.

L'Assemblea ha deliberato, inoltre, la distribuzione di un dividendo pari a euro 0,42 per clascuna azione
ordinaria e performance share. Lo stacco della cedola & avvenuto il 24 maggio 2021, con record date il 25
maggio 2021 e data di pagamento il 26 maggio 2021. Il dividendo distribuito & stato pari a euro

21.314.116,32 tenuto conto della conversione automatica delle performance shares e delle azioni speciali a

seguito del verificarsi delle condizioni di cui all'art. 7.4, lett. (c), romanino (i} e romaninoe (i) e all'art. 7.5, lett.
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{e), romanino (i) dello Statuto sociale, come indicato nel successive paragrafo, e tenuto conto

dell'operazione di acquisizione di cui si dira in seguito che ha comportato 'utilizzo di azioni proprie.

L'Assemblea ordinaria degli Azionisti ha poi approvato il ed. "Piano di stock grant 2021-2024" i cui dettagli

sono illustrati in seguito nel capitolo dedicato a tale argomento.

Infine, I"Assemblea ordinaria degli Azionisti ha approvato la politica della Societa in materia di
remunerazione degli organi di amministrazione, dei direttori generali, dei dirigenti con responsabilita
strategiche e dei componenti degli organi di controllo con riferimento all'esercizio 2021 descritta nella Prima
Sezione della Relazione sulla remunerazione e ha deliberato in senso favorevole sulla Seconda Sezione della
suddetta Relazione sulla remunerazione recante, tra l'altro, un resoconto sui compensi corrisposti a qualsiasi

titolo ed in qualsiasi forma per 'esercizio sociale chiuso al 31 dicembre 2020,

Variazioni del capitale sociale

Nel corso del 2021, il capitale sociale di Salcef Group 5.p.A, & aumentato da euro 62.106.164,50 al 31
dicembre 2020 a euro 141.544.532,20 per effetto dell’aumento di capitale deliberato in data 30 setternbre

2021 e delle conversioni dei warrant avvenute nal periodo come di seqguito illustrato.

A § capital
MNella riunione del 30 setternbre 2021, il Consiglic di Amministrazione di Salcef Group 5.p.A. ha deliberato,
in esecuzione della delega di cui all'art. 2443 del Codice Civile conferita dall'Assemblea Straordinaria del 5
ottobre 2020, di aumentare il capitale sociale in via scindibile, a pagamento, con esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell'art. 2441, comma 4, secondo pericdo, del Codice Civile, per un importo massimo di
Euro 50.000.000,00, mediante emissione di massime n. 2.000.000 nuove azioni ordinarie, prive di valore
nominale. Le azioni di nuova emissione sono state offerte in sottoscrizione attraverso una procedura di
accelerated bookbuilding in un collocamento privato riservato ad investitori qualificati (come definiti dal
Regolamento (UE) 2017/1129) nello Spazio Economico Europeo e investitari istituzionali all'estero (con
l'esclusione di Stati Uniti d'America, Canada, Giappone, Sudafrica e di qualsiasi altro Paese o giurisdizione
nei quali I'offerta delle azioni sia vietata ai sensi di legge o in assenza di esenzioni), senza pubblicazione di
un prospetto informativo di offerta al pubblico e di quotazione in forza delle esenzioni previste dalla vigente
normativa. |l prezzo di collocamento delle azioni di nuova emissione rivenienti dall'aumento di capitale &
stato determinato, ad esito dell'accelerated bookbuilding, sulla base dei eriteri stabiliti dal Consiglio di
Amministrazione. La societa di revisione KPMG ha rilasciato il parere sui criteri di determinazione del prezzo
ai sensi dell'art. 2441, comma 4, secondo periodo del Codice Civile,

Al completamento della procedura di accelerate bookbuilding sono state sottoseritte n. 2.000.000 azioni

ordinarie di nuova emissione, prive di valore nominale, a un prezzo unitario di Eure 16,00 per un
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controvalore complessive, inclusivo di sovrapprezzo, di euro 32.000.000. L'aumento di capitale sociale &
avvenuto nel rispetto della parita contabile preesistente mediante imputazione di euro 2,40 per azione ad
aumento del capitale sociale (per complessivi euro 4.800.000) e della residua parte a incremento della
riserva sovrapprezzo azioni (per complessivi euro 27.200.000). | costi sostenuti per l'operazione sono stati
contabilizzati in diminuzione del patrimonio netto come previsto dal par. 37 dello I1AS 32.

L'operazione & finalizzata a reperire, in modo rapido ed efficiente, capitale di rischio da impiegare per
proseguire il piano di crescita e di espansione del Gruppo, anche per linee esterne, in accordo con le linee
guida strategiche. Inoltre, 'operazione persegue lo scopo di ampliare la base azionaria, con conseguente
incremento del flottante e della liquidita del titolo Salcef.

L'operazione, unitamente alle ulteriori azioni poste in essere, & stata altresi funzionale a supportare |
presupposti per 'ammissione, avvenuta il 13 ottobre 2021, del titolo azionario Salcef al segmento STAR del
mercato Euronext Milan. La data di inizio delle neqoziazioni su Euronext Star Milan & stata il 21 ottobre 2021,
Tale passaggio & volto a consentire alla Societd di aumentare ulteriormente la propria visibilitd verso gli
investitori italiani ed esteri, in considerazione delle specifiche caratteristiche di tale segmento e degli

stringenti requisiti di liquidita, trasparenza e corporate governance previsti per l'accesso al medesimo.

Con la chiusura della seduta di Borsa di venerdi 30 aprile 2021 e con la chiusura della seduta di Borsa di
lunedi 3 maggio 2021, si sono verificate, rispettivamente, le Condizioni di Accelerazione relative ai "Warrant
Salcef Group S.p.A. in Compendic e Integrativi” e ai "Warrant Salcef Group 5.p.A. Nuovi®.

Nel primo caso il Prezzo Medio Mensile del mese di aprile 2021 & risultato essere superiore al Prezzo Soglia,
pari a eura 13,00, mentre nel secondo caso per un periodo di almeno 15 giorni su 30 giorni di Borsa aperta
consecutivi (il "Periodo di Stabilita") il Prezzo Medio Giornaliero & stato almeno pari al Prezzo Soglia, pari a
euro 13,00,

Ai sensi del Regolamento dei Warrant Salcef Nuovi e del Regolamento dei Warrant Salcef in Compendio e
Integrativi, 'esercizio di entrambe le tipologie di warrant & sospeso nei "periodi ristretti” (ossia il periodo
dalla data (inclusa) in cui il Consiglio di Amministrazione della Societa abbia deliberato la convecazione
dell'Assemblea dei soci chiamata ad approvare (i) il bilancio di esercizio e la proposta di pagamento di
dividendi ovvera (ii) la proposta di pagamento di dividendi straordinari sino al giorno (incluso) in cui la stessa
Assemblea abbia avuto luogo e, comungque, sino al giorno (escluso) dell'eventuale stacco dei dividendi,
anche di natura straordinaria, deliberati dall'Assemblea).

Pertanto, i portatori dei warrant “nuovi® hanno potuto richiedere di sottoscrivere, a pena di decadenaza, al
prezzo di sottoscrizione (euro 10,50) le Azioni di Compendio entro e non oltre il 30 giugno 2021. Mentre i
portatori dei warrant “in compendio e integrativi” hanno avuto la possibilita di sottoscrivere, a pena di
decadenza, le Azioni di Compendio al prezzo di sottoscrizione (euro 0,10) fino al 22 luglio 2021.
Complessivamente, le conversioni dei warrant “nuovi” e dei warrant “in compendio e integrativi” avwenute

nel 2021 hanno determinato un aumento del capitale sociale pari ad euro 74.638.367,70.
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Alla data di predisposizione del presente documento nessun investitore detiene pil warrant “in compendio
e integrativi” né warrant “nuovi” essendo scaduti i termini per la relativa sottoscrizione, come sopra indicatoe,
& pertanto i residul warrant in compendio e integrativi e warrant nuovi non esercitati sono decaduti da ogni
diritto divenendo privi di validita ad ogni effetto.

Inoltre, in conformita a quanto disposto dall’art. 7.4, lett. (¢), romanino (i) dello Statuto sociale, in data 3
maggio 2021 si & verificata la condizione che prevede la conversione automatica di n. 416.647 performance
shares in n. 2.083.335 azioni ordinarie, in quanto per un Periodo di Stabilita il prezzo ufficiale rilevato sul
mercato per le azioni ordinarie della Societa & stato superiore a euro 13,00. In data 17 maggio 2021, infine,
si sono verificate le condizioni di cui all'art. 7.4, lett. (c), romanino (i) e all'art. 7.5., lett. (e) romanine (i) dello
Statuto sociale che prevedono la conversione automatica, rispettivamente, di n. 416.667 performance shares
in n. 2.083.335 azioni ordinarie & di n. 100.000 azioni speciali in n. 700.000 azioni ordinarie, in quanto per
almeno un periodo di almeno 15 giorni su 30 giorni di Borsa aperta consecutivi il prezzo ufficiale delle azioni
ordinarie di Salcef Group 5.p.A. & stato pari ad almeno euro 13,50. Le suddette conversioni non determinano

incrementi del capitale sociale della Societa,

Acquisizione del gruppo Bahnbau Nord

In data 25 maggio 2021 Salcef Group 5.p.A. ha acquisito il 100% del capitale sociale di Verwaltung und
Beteiligung Nord GmbH (di seguito "Verwaltung”), societd a capo del gruppo tedesco che comprende
Bahnbau Nord GmbH, con sede in Henstedt-Ulzburg (nei pressi di Amburgo) e attiva nelle costruzioni e
manutenzioni di impianti di armamento ferroviario, oltre a un gruppo di imprese operanti in pil business
sempre nell'ambito del settore ferroviario. In data 21 giugno 2021 Verwaltung und Beteiligung Nord GmbH
ha cambiato denominazione sociale in Salcef Deutschland GmbH e la sede sociale & stata spostata a
Landsberg Am Lech (nei pressi di Monaca).
L'operazione consente al Gruppo di continuare a perseguire la propria strategia di crescita per linee esterne,
potenziando la presenza del Gruppo Salcef nel mercato tedesco, caratterizzato da imponenti progetti di
sviluppo, confermati dal piano di Deutsche Bahn approvato dal Governo tedesco, con investimenti per
eura/mlid, 86 nel prossimi 10 anni.
N Gruppo in questione, che impiega circa 100 dipendenti, nel pericdo 2018-2020 ha registrato un fatturato
consolidate medio di circa euro/min. 17,
Il corrispettivo pattuito per 'acquisto del 100% del capitale sociale di Verwaltung & pari a circa euro/min, 7.8
e il contratto prevede una clausola di earn-out in favore dei cedenti, parametrato sullEBITDA e sui ricavi
contabilizzati dal Gruppo Verwaltung fino al termine del 2022,
Il pagamento del corrispettivo & effettuato in pil tranches:

e eurc/min, 6,4 alla firma del contratto, di cui circa eura/min. 4,4 in denaro e il restante importo con

I'assegnazione ai cedenti della proprieta di n. 153.848 azioni proprie detenute da Salcef Group
S.pAL

s euro/min. 1,4 saranno corrisposti in tre rate annuali, di cui l'ultima scadente nel 2024,
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Sono inoltre previsti meccanismi di correzione del prezzo in riduzione al verificarsi di determinate condizioni.

Ai fini dell'acquisizione sono stati inoltre sottoscritti contratti ancillari, tra cui, contratti di servizi con i cedenti,
atti di modifica di contratti di locazione aventi ad oggetto limmobile in cui sitrova la sede legale e operativa
della societd acquisita, nonché atti di trasferimento di assets utilizzati nell'esercizio delle attivita delle societ
operative.

L'acquisizione & stata finanziata mediante mezzi propri della Societa, ivi incluse le azioni proprie dalla stessa

detenute.

Trasferimento a Salcef Deutschland della partecipazione in Salcef Bau GmbH

In data 10 dicembre 2021 Salcef Group 5.p.A. ha ceduto alla controllata Salcef Deutschland GmbH la
partecipazione detenuta nel 100% del capitale di Salcef Bau GmbH. Tale operazione si colloca nell'ottica di
attribuire a Salcef Deutschland il ruclo di sub-holding del Gruppe Salcef per le attivita svolte in Germania,
Contabilmente la cessione della partecipazione & avvenuta in continuita di valori, trattandosi di operazione

avvenuta nell'ambito del medesimo Gruppo senza trasferimento del controllo.

Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’'esercizio

Conversione performance shares e azioni speciali

In conformitd a quanto previsto dall’art. 7.4, lettera (c), romanino (iii) e dall'art. 7.5, lettera (e), romanino (ii)
dello Statuto di Salcef Group 5.p.A. (la "Societd”) e in ragione del numero di warrant “nuovi” esercitati tra il
1° gennaio 2021 e il 31 dicembre 2021, il 15 gennaio 2022 & avvenuta la conversione in azioni ordinarie di
tutte le restanti performance shares e azioni speciali. In particolare: (i) n. 641.044 Performance Shares sono
state convertite nel rapporto di n. 5 azioni ordinarie agni n. 1 performance share e, pertanto, in n. 3.205.220
azioni ordinarie e (ii) n. 153.851 azioni speciali sono state convertite nel rapporto di n. 7 azioni ordinarie ogni
n. 1 azione speciale e, pertanto, in n. 1.076.957 azioni ordinarie. Le suddette conversioni non hanno
determinato incrementi di capitale sociale della Societd che alla data della presente Relazione finanziaria

risulta suddiviso in complessive n. 62.399.906 azioni ordinarie, tutte senza indicazione del valore nominale.

Scissione Coget Impianti S.p.A. in favore di Salcef S.p.A.
1 27 gennaio 2022 le assemblee di Coget Impianti 5.p.A. (oggi Coget Impianti 5.r.l.) e di Salcef S.p.A. hanno
approvato il progetto di scissione che prevede la scissione parziale proporzionale di Coget Impianti S.p.A.

(la "Scissa") in favore di Salcef S.p.A. (la “Beneficiaria"), entrambe societa detenute al 100% da Salcef Group

S.p.A. Per effetto della scissione, alla societa Beneficiaria verra trasferito il ramo d'azienda attualmente di
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proprietd della Scissa destinato all'attivits di progettazione, costruzione e manutenzione di linee elettriche
di contatto per la trazione elettrica (il "Ramo TE"),

La scissione & volta a razionalizzare ed efficientare le attivith svolte dal Gruppo Saleef. In particolare,
l'operazione muove dalla considerazione che il Ramo TE presenti caratteristiche dotate di una propria
specificita rispetto al restante complesso aziendale facente capo alla societa Scissa, sia in termini di
organizzazione operativa, sia di contesto competitivo. La scissione consentira, quindi, 'accorpamento in una
medesima societd (la societd Beneficiaria, che giad opera in tale ambito) delle attivitd di progettazione,
costruzione e manutenzione di linee elettriche di contatto per la trazione elettrica, al fine di massimizzare
l'impiego delle risorse e i costi per entrambe le societa partecipanti alla scissione.

Il perfezionamento della scissione avverra il 30 marzo 2022, una volta decorsi i termini di legge successivi al
deposito delle delibere assembleari presso | competenti Registri delle Imprese, con la stipula dell'atto di
scissione. Gli effetti civilistici, contabili e fiscali della scissione decorreranno a partire dal 1° aprile 2022. Gli
effetti contabili della scissione saranno rilevati in continuita di valori, trattandosi di operazione under
common control,

Infine, nelle more del perfezionamento della scissione, e contestualmente all'approvazione della stessa da
parte dell'assemblea di Coget Impianti 5.p.A., quest'ultima ha approvato anche la trasformazione in S.r.l. ai

sensi e per gli effetti di cui all'art, 2500 c.c. e il trasferimento della sede legale da Corteno Golgi (BS) a Roma.

Acquisizione da PSC Group del ramo d'azienda operante nel settore ferroviario

Il Gruppo, per il tramite della controllata Euro Ferroviaria 5.r.l., ha acquisito il ramo di azienda operante nel
settore ferroviario di proprietd del Gruppo PSC S.p.A. Il signing e il closing sono stati finalizzati in data 8
marzo 2022 e l'operazione non risulta assoggettata ad alcuna condizione sospensiva. L'operazione avra
efficacia a partire dal 1* maggio 2022,

L'operazione & funzionale all'obiettive del Gruppoe di conselidare la propria leadership nel comparto della
trazione elettrica ferroviaria, nonché propedeutica allo sviluppo di segmenti di business quali il
segnalamento ferroviario, la realizzazione di sottostazioni per la produzione di energia elettrica ed impianti
tecriologici in galleria, nei quali il Gruppo si aspetta una notevole e immediata espansione, generata dagli
ingenti investimenti nell'ambito del Piano Mazionale di Ripresa e Resilienza e, pil in generale, dai progetti
di potenziamento ed adeguamento tecnologico della rete ferroviaria italiana.

Il rame acquisito presenta un organice di circa 100 dipendenti, un buon parco di mezzi d'opera ferroviari ed
un backlog superiore a 100 milioni di eure. |l corrispettive dell'operazione & pari a circa 26,6 milioni di euro
ed & soggetto ad usuali meccanismi di aggiustamento del prezzo (in rialzo ovvero in riduzione), in funzione
di aggiustamenti delle poste del capitale circolante facenti parte del ramo d'azienda. Il pagamento & stato
effettuato contestualmente al closing, salvo che per una porzione pari a 3,5 milioni di eure, che saranno

versati al verificarsi di alcune condizioni contrattualmente definite.

L'acquisizione & stata interamente finanziata mediante mezzi propri del Gruppo Salcef.
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Conflitto tra Russia e Ucraina

Con riferimento ai recenti eventi geopolitici relativi al conflitto russo/ucraino e alle conseguenti misure
restrittive decise dall'Unione Europea nei confronti della Russia, il Gruppe ha verificato che non sussistono
impatti potenziali derivanti da tale situazione sulla propria situazione patrimoniale-finanziaria e sulle
prospettive economiche.

Il Gruppao, infatti, non ha in essere contratti di vendita, approvvigionamenti o altri rapperti commerciali con
entita residenti in Russia, Bielorussia o Ucraina, né detiene asset, liquidita, titoli di capitale o di debito in tali
Paesi. Inaltre, il Gruppo non ha esposizioni creditorie nei confronti di entita russe, bielorusse o ucraine né &
soggetto a rischi di cambio derivanti da esposizioni in Rubli russi o Grivna ucraini, non avendo posizioni in
tali valute. Per tali ragioni, non si prevedone significativi impatti sulle attivita commerciali e sulle catene di
approvvigionamento.

Con riferimento al valori di redditivity attesi, come descritto anche nel paragrafo relative all'evoluzione
prevedibile della gestione, questi risentiranno degli effetti, ad oggi non attendibilmente quantificabili, del
notevole ed imprevedibile incremento del maggiori fattori produttivi utilizzati dal Gruppo (in particolare
quelli del costo del lavoro, delle materie prime, del costi dei servizi, ed in particolare dei subappalti, nonché
il costo dell'energia, ed in particolare dei carburanti necessari al funzionamento dei macchinari operatori
rotabili) a causa del conflitto, che ha accentuato il trend inflattivo gia iniziato nell'esercizio 2021,

Gli investimenti finanziari detenuti dal Gruppo al 31 dicembre 2021, pur non essendo effettuati nei paesi
colpiti dal conflitto, sono comunque esposti alla volatilita e all'incertezza che | mercati finanziari internazionali
hanno registrato nell’'ultimo mese con una generale riduzione dei principali indici di mercato.

La quotazione delle azioni emesse da Salcef Group S.p.A., infine, ha riflesso anch'essa l'andamento dei
mercati finanziari sopra descritto passando da un prezzo per azione di 24,70 Euro al 30 dicembre 2021

(ultima giornata di negoziazioni dell'esercizio) a 21,10 Euro al 17 marzo 2022.

Programma di acquisto di azioni proprie

L'Assemblea ordinaria degli Azionisti del 29 aprile 2021, previa revoca dell'autorizzazione conferita
dall’Assemblea del 24 aprile 2020 per la parte non eseguita, ha autorizzato il Consiglio di Amministrazione
all'acquisto, anche in pil tranche, di azioni ordinarie della Societa fino a un numero massimo che, tenuto
conto delle azioni ordinarie di volta in volta detenute in portafoglio dalla Societa e dalle societd da essa
controllate, non sia complessivamente superiore al 10% del capitale sociale dell'Azienda ai sensi dell'articolo
2357, comma 3, del Codice Civile e dell'articolo 132 del TUF e dell'articolo 144-bis del Regolamento
Emittenti Consob.

L'autorizzazione & stata concessa al fine, tra l'altro, di acquisire azioni proprie da destinare a:

e incentivare e fidelizzare i dipendenti, collaboratori, amministratori della Societa, societd contrallate

e/o altre categorie di soggetti discrezionalmente scelti dal Consiglio di Amministrazione;
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® realizzare operazioni quali la vendita efo la permuta di azioni proprie per acquisizioni di
partecipazioni, dirette o indirette, /o immaobili e/o la conclusione di accordi con partner strategici;

* compiere operazioni successive di acquisto e vendita di azioni, nei limiti consentiti dalle prassi di
mercato ammesse;

s cffettuare, direttamente o tramite intermediari, eventuali operazioni di stabilizzazione efo di

sostegno della liquidita del titolo della Societa nel rispetto delle prassi di mercato ammesse;
e costituire un £.d. "magazzine titeli”, utile per eventuali future operazioni di finanza straordinaria;

® cogliere l'opportunita di effettuare un buon investimento, anche in considerazione del rischio e del

rendimento atteso di investimenti alternativi;

® impiegare risorse liquide in eccesso.

L'Assemblea, inoltre, ha deliberato di autorizzare il Consiglio di Amministrazione affinché, ai sensi e per gli
effetti dell'articolo 2357-ter del Codice Civile, possa disporre, in tutto o in parte, in una o pil volte, delle
azioni ordinarie proprie acquistate in base alla suddetta delibera, o comunque in portafoglio della Societa.
L'acquisto pud essere effettuato in una o pil tranche entro 18 mesi decorrenti dalla data della delibera
dell'Assemblea, L'autorizzazione alla disposizione delle azionl ordinarie proprie & invece senza limiti

temporali.

Al 31 dicembre 2021 la Societad detiene n. 498.243 azioni proprie, pari allo 0,8778% dell'intero capitale

sociale. Tale numero & invariato alla data della presente Relazione finanziaria.

Piano di Stock Grant 2021-2024

L'Assemblea ordinaria degli Azionisti del 29 aprile 2021 ha approvato il ed. “Piano di stock grant 2021-2024"
a favore di taluni amministratori esecutivi (diversi dall'Amministratore Delegato e dal Presidente del
Consiglio di Amministrazione della Societa), dipendenti, inclusi i dirigenti con responsabilita strategiche,
della Societa e delle societa del Gruppo Salcef e altri beneficiari che ricoprono ruoli manageriali ritenuti
rilevanti nell'ambito del Gruppo (nel seguito, anche il "Piano di stock grant”). |l Piano di stock grant ha ad
oggetto l'attribuzione e la conseguente consegna ai beneficiari di un complessivo massimo di n. 40.000
azioni in base al raggiungimento di predeterminati obiettivi di performance e a seguito della decorrenza di
un periodo di maturazione.

In attuazione di quanto approvato dall'Assemblea degli Azionisti, e sentito il parere del Comitato
remunerazioni e nomine, || Consiglio di Amministrazione del 25 giugno 2021 ha deliberato di dare
esecuzione, con l'assegnazione dei diritti, al Piano di stock grant, In particolare, con la suddetta delibera
sono stati definiti n. 31 beneficiari ai quali sono stati assegnati complessivamente numero n. 25,463 diritti a

ricevere massimo 25.463 azioni.
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Il Piano di stock grant prevede un unico ciclo di assegnazione dei diritti e due periodi di vesting dei quali il
primo {avente ad oggetto il 50% dei diritti assegnati) si concluderd con l'approvazione del bilancio al 31
dicembre 2022 e il secondo (avente ad oggetto il restante 50% dei diritti assegnati) si concluderd con
l'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2023. L'attribuzione delle azioni e la relativa consegna sono
subordinate al raggiungimento di obiettivi di performance e al mantenimento del rapporto di lavoro con il
beneficiario. Per maggiori dettagli si rinvia al decumento informativo redatto ai sensi dell'articolo 114-bis
del TUF e dell'articolo 84-bis del Regolamento Emittenti messo a disposizione del pubblico presso la sede
sociale e sul sito internet della Societa, www.salcef.com, nella sezione Investor Relations / Assemblee degli
Azionisti.

Alla data di assegnazione (individuata al 25 giugno 2021, in corrispondenza della data del Consiglio di
Amministrazione che ha definito i beneficiari del Piano di stock grant), il fair value di ciascuna azione & paria
13,90 Euro.

Evoluzione prevedibile della gestione

Il Gruppe nel corso 2022 continuera a operare nei settori di interesse (armamento ferroviario, trazione
elettrica e opere tecnologiche, opere ferroviarie multidisciplinari, progettazione, manutenzione e
costruzione di mezzi rotabili, produzione di traverse in cemento armato vibrato precompressao) in Italia e
all'estero, nei Paesi dove la presenza imprenditoriale & gia consolidata e la presenza di impianti e personale
specializzato garantisce da pil anni un servizio efficiente. 1| Gruppo & altresi concentrato anche al continuo

scouting del mercato per cogliere opportunita di crescita esterna, sia in ltalia che all'estero”.

| valori di produzione attesi per il 2022 si prevedono in costante crescita alla luce anche degli ingenti
investimenti Governativi previsti nei principali Paesi in cui il Gruppe opera. | valori di redditivith attesi
risentiranno  degli effetti, ad oggi non attendibilmente quantificabili, del notevole ed imprevedibile
incremento del maggiori fattori produttivi utilizzati dal Gruppe (in particolare quelli del costo del lavoro,
delle materie prime, del costi dei servizi, ed in particolare dei subappalti, nonché il costo dell'energia, ed in
particolare dei carburanti necessari al funzionamento dei macchinari operatori rotabili) a causa del conflitto
tra Russia e Ucraina, che ha accentuato il trend inflattive gia iniziato nell'esercizio 2021.

Il portafoglio laveri acquisite, che si attesta ad un valore record superiore agli 1,2 miliardi di euro, garantisce
continuita lavorativa per le risorse umane impiegate per almene il prossime biennio, con livelli di produzione
crescenti rispetto all’ ultime esercizio.

Nel corso del 2022 le controllate Salcef S.p.A., Euro Ferroviaria S.r.l. @ Overail S.r.l. continueranno a operare
nell'ambito degli Accordi Quadro nazionali per il rinnovamento e la manutenzione di binari e scambi per il
triennio 2021-2023 di RFl S.p.A. per i lotti riguardanti il Centro ltalia e il Nord-Ovest, acquisisti nel corso del
2021, opere che fanno parte dell'attivita core del Gruppo inerente l'armamento ferroviario

5i evidenzia, che il 22 dicembre scorso & stato siglato il contratto tra il Raggruppamento Temporaneo di
Imprese (RTl), guidato dalla controllata Salcef 5.p.A. e il Consorzio IRICAV DUE per la realizzazione delle
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opere civili e armamento ferroviario sul 1° Lotto Funzionale Verona-Bivio Vicenza della Tratta AV/AC Verona-
Padova. |l progetto, con un valore complessivo di 194,8 milioni di euro, finanziati con le risorse messe a
disposizione dal Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza, prevede lavori da marzo 2022 a marzo 2026. La
quota di pertinenza del Gruppo & pari a 147,8milioni di euro

Sulla medesima tratta lo scorso 2 Marzo 2022 il gruppo Salcef ha siglato con il Consorzio IRICAV DUE un
ulteriore contratto per la realizzazione delle opere infrastrutturali e d'armamento ferroviario. Il progetto, che
copre una tratta di circa 4 km nei pressi della cittd di Verona, ha un valore complessivo di 56,5milioni di euro-
finanziato anch’esso con le risorse messe a disposizione dal Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza e
prevede lavori dal secondo trimestre 2022 al 2025. |l contratto, unitamente all'accordo siglate nel quarto
trimestre 2021, porta il contributo del Gruppo Salcef alla realizzazione della Verona-Padova ad oltre 200
milioni di euro, incrementando in modo significativo le attivita inerenti le opere civili.

Oltre alla sopracitata commessa, nel corso del 2021 Salcef S.p.A, Euro Ferroviaria S.r.l. e Coget Impianti S.r.l.
si sono aggiudicate, sul territorio nazionale, lavori per circa euro/min. €82,5, anch'essi caratterizzati delle
attivith core del Gruppo: armamento ferroviario, trazione elettrica, sottostazioni, segnalamento e impianti
per la trasmissione di energia, che garantiscono una continuita e una copertura del portafoglio lavori perle
business unit Armamento Ferroviario e Trazione Elettrica, nonché una copertura di tutto il territorio
nazionale. In particolare, si segnala I'aggiudicazione della garaindetta da Atac 5.p.A., 'azienda del trasporto
pubblico di Roma, per il rinnovo dell'armamento ferroviario sulla tratta Anagnina-Ottaviano della linea A
della metropolitana di Roma, dell'accordo quadro per la progettazione esecutiva e I'esecuzione di laveri per
la manutenzione straordinaria delle opere civili della sede ferroviaria Lotto 13 Cagliari, una tipologia di
lavorazioni in continuitd con quanto gid acquisito alla fine del 2020 per i lotti di Trieste, Pescara, Bologna e
Palermo e dei lavori di elettrificazione della tratta Cervaro-Rocchetta nell'ambito della linea ferroviaria
Foggia - Potenza.

Per quanto riguarda la controllata SRT S.r.L, si segnala la fine della costruzione del secondo treno molatore
per binario e scambi a 34 mole, interamente ideato, progettato e realizzato negli stabilimenti SRT di Fano e
la previsione

In merito alle attivita all'estero, nel corso del 2022, in Egitto proseguiranno le attivita relativamente al rinnovo
di 46Km e di 229 scambi sulla linea ferroviaria Caire - Alexandria, cosi come le attivitd di produzione in
Romania nell'ambito delle commesse riguardanti la riabilitazione di due lotti contigui di ferrovia sulla linea
ferroviaria Frontiera-Curtici-Simeria, Corridoio Europeo |V, Subtronconi 2A e 2B , per le quali, vista la
complessita dell'opera, il termine di esecuzione previsto é di circa due anni. Terminera la costruzione del
binario della nuova linea ferroviaria che colleghera le cittad di Ruwais e Ghuweifat al confine con I'Arabia
Saudita, progetto strategico e parte integrante della cosiddetta Ferrovia del Golfo, un sistema ferroviario
della lunghezza totale di 2.177 km, proposto per collegare tutti gli stati membri del Consiglie di

Cooperazione del Golfo (GCC) nel Golfo Persico, mentre ha avuto inizio alla fine del 2021 e si sviluppera nel

corso dell'anne il nuovo contratto sottoscritto con la JV Larsen&Turbe Limited and Power Construction
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Corporation of China LTD, per la realizzazione a costruzione dell'infrastruttura ferroviaria a completamento
di n. 5 nuovi depositi ferroviari sulla medesima tratta.

Negli Stati Uniti, per mezzo della controllata Delta Railroad Construction, il Gruppo si & aggiudicato, nel
corso dei primi mesi del 2022, un'importante commessa, di importo superiore a $ 44 milioni, per attivita di
rinnovamento dei binari e degli scambi nell'ambito del progetto avviato dalla Metropolitan Transit Authority
(MTA) di New York per la modernizzazione della Queens Boulevard Line East. | lavori cominceranno nel
quarto trimestre 2022 e avranno una durata di 2 anni. L'acquisizione permette di mantenere un livello di
portafoglio lavori che garantisce alla consociata di conservare un orizzonte temporale di produttivita di circa
2 anni.

Sernpre relativamentes alle attivith all'estero si evidenzia, infine, che la produzione 2022 beneficerd delle
prestazioni del Gruppo Bahnbau Nord GmbH, acquisito nel 2021 e controllato, insieme alla Salcef Bau

GmbH, dalla Salcef Deutschland GmbH, attivita che saranno svolte su territorio tedesco.

Principali rischi e incertezze

| principali rischi di mercato ai quali risulta esposto il Gruppo sono il rischio di tasso d'interesse, il rischio di

cambio, il rischio di liquidita e il rischio di credito, oltre ai rischi operativi e gestionali.

Rischio aumento inflazione e costi della produzione

Il Gruppa Salcef, come la maggior parte degli operatori economici attivi nel settore delle costruzioni e
manutenzioni di opere pubbliche in Europa, & esposto al rischio di aumento dei costi diretti legato agli
importanti fenomeni inflattivi che stanno interessando la nostra nazione, come anche la maggior parte dei
paesi nel Mondo. In particolare, si registrano notevoli incrementi nel costo del personale, delle materie
prime, dei semilavorati e prodotti finiti, come anche il livello di costi dei subappaltatori ed altri prestatori di
servizi. L'aumento dei costi sard probabilmente nel 2022 ancora pill accentuato rispetto al 2021. Inoltre, gli
effetti del conflitto in Ucraina sono gia molto rilevanti in termini di aumento di molti costi della produzione,
ed in particolare dei carburanti e dell'energia in generale, con un impatto importante sulle attivita del
Gruppo Salcef, considerato I'elevato utilizzo di combustili fossili per l'alimentazione dei mezzi d'opera
ferroviari. La maggior parte dei contratti che compongono il backlog del Gruppo Salcef, non prevede
clausole di revisione dei prezzi, in ossequio alla normativa vigente, anche se molti governi ed amministrazioni
stanno mettendo in campo sforzi per arginare le difficoltd immediate degli appaltatori e soprattutto per
regolamentare un sistema di revisione dei prezzi per il futuro.

Questi eventi genereranno degli effetti negativi sulla marginalitd delle attivitd del Gruppo Salcef, oltre il

rischio di rallentamenti della produzione per scarsita di materiali, trasportatori e fornitori di servizi.

Rischio perdita di qualificazioni ed iscrizioni
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Il Gruppo Salcef, come tutti gli operatori economici attivi nel settore delle costruzioni in ambito pubblico, &
soggetto al rischio della limitazione delle proprie attivita produttive quale effetto della perdita o limitazione
delle qualificazioni ed iscrizioni in Albi fornitori, attestazioni SOA, ed altre autorizzazioni necessarie per la
conduzione del business, anche per effetto di atti di Autorita e/o Committenti emesse a seguito di
procedimenti sanzionatori. Tali eventi genererebbero limitazioni nelle attivita operative e negoziali per

partecipazioni a gare di appalto.

Rischio di tasso d'interesse

Il Gruppo Salcef fa ricorso a risorse finanziarie esterne sotto forma di debito per lo pili a tasso variabile legato
all'Euribor a breve e a medio/lungo termine. |l rischio correlato ad eventuali variazioni nei livelli dei tassi
d'interesse & classificato al livello trascurabile nel breve e medio termine in ragione sia della favorevole
congiuntura economica correlata al basso livello dei tassi di interesse interbancari, sia dell'ambito di
operativita del Gruppo circoscritto, di fatto, alle sole banche italiane. Inoltre, I'elevato indice di affidamento
del Gruppo consente di negoziare tassi a valori ottimali di mercato da diversi anni. La politica del Gruppo,
ove necessario, neutralizza l'effetto di eventuali variazioni in rialzo dei tassi d'interesse attraverso la stipula di

contratti Interest Rate Swap sui principali finanziamenti in essere.

Rischio di cambio

Con riferimento al rischio di cambio, il Gruppo Salcef realizza quasi tutte le principali transazioni, con
esclusione del Nord America, con la valuta euro e solo la minima parte delle transazioni & in valuta estera,
pertanto, non sano previste coperture dei flussi di cassa futuri relativi a specifiche commesse al fine di
neutralizzare o mitigare l'effetto dell'oscillazione del cambio sul valore dei relativi costi o ricavi in valuta,
comungque limitati a poche commesse.

Per quanto riguarda, invece, le attivitd condotte da Delta Railroad Construction Inc., tutti i ricavi fatturati come
anche | costi sostenuti sono in valuta locale (USD) e pertanto non sussistono rischi cambi connessi alla
gestione delle commaesse,

Qualora nei prossimi esercizi si verificassero condizioni tali da suggerire il ricorso a aperazioni di copertura
a seguito della rilevanza degli importi soggetti a rischio valutario, il Gruppo valuteré la possibilita di porre in
essere operazioni di mitigazione del rischio di cambio.

A riguardo si & ritenuto opportune neutralizzare I'effetto di variazioni del tasso di cambio in relazione a una
specifica operazione, ovvero sono stati stipulati contratti FX Forward a copertura dei flussi di cassa derivanti

dal finanziamento in dollari statunitensi concesso da Salcef Group S.p.A. alla controllata Salcef USA Inc.

Rischio di liquidita

Il Gruppo, nel breve e nel medio termine, non risulta essere esposto al rischio di liquiditd potendo accedere

a fonti di finanziamento interne ed esterne, sufficienti a soddisfare le prevedibili necessita finanziarie sia per
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le finalith di gestione operativa corrente che per il fabbisogno finanziario necessario all'esecuzione delle

commesse a medio e lungo termine e agli investimenti programmati per il loro espletamento.

Rischio di variazione corrispettivi

Il Gruppo non & esposto ai rischi di variazione dei corrispettivi contrattuali delle commesse in corso di

esecuzione, se non in parte residuale, nella misura delle varianti in attesa di approvazione.

Rischio di credito

Il rischio di credito connesso al normale svolgimento delle attivita tipiche & monitorato sia a livello di
Capogruppo che a livello delle singole controllate, Il Gruppo non ha avuto casi significativi di mancato

adempimento della controparte.

Rischi operativi e gestionali

Il Gruppo, data la natura produttiva e industriale delle attivitd condotte dalle societd controllate da Salcef
Group S.p.A., sia in Italia che all'estero, & esposto al rischio di parziali riduzioni della capacita produttiva delle
proprie linee di business, riduzione che pud essere generata da pil cause quali, tra le maggiori: incidenti o
eventi straordinari nei cantieri e stabilimenti che comportino la distruzione di macchinari e/o infortuni per i
dipendenti; risoluzione anticipata di contratti di appalto da parte dei Committenti in applicazioni di clausole
contrattuali che ne permettano la prematura interruzione; emissione di provvedimenti da parte di Autorita
nazionali, estere e sovranazionali che limitino la capacita negoziale ed operativa delle societa; cancellazione,
sospensione o declassificazione delle societa operative da albi fornitori pubblici e privati e/o autorizzazioni
per la partecipazione a gare di appalto ed esecuzione di lavori pubblici.

Il Gruppo svolge la propria attivit prevalentemente attraverso cantieri mobili con dislocazioni geografiche
differenti. Pertanto, fenomeni di business interruption connessi a calamitd naturali e/o eventi esogeni
risultano circoscritti ai cantieri interessati, La continuita aziendale, inoltre, per quanto tecnicamente possibile,
risulta tutelata da una politica per la gestione dei rischi che tende a mitigare gli effetti prodotti dai rischi

operativi, anche attraverso il ricorso alla stipula di adeguate polizze assicurative.

Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari

Il modello di Corporate Governance adottato da Salcef Group S.p.A. & in linea con i principi contenuti nel
«Codice di Autodisciplina delle Societa quotates, approvato dal Comitate per la Corporate Governance e
promosso da Borsa ltaliana S.p.A., ABI, ANIA, Assogestioni, Assonime e Confindustria.

La Societa redige annualmente, ai sensi dell'art. 123-bis del Testo Unico della Finanza (Decreto Legislativo

n. 58, 24 febbraio 1998, e successive modifiche), la Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari

contenente le informazioni richieste dai commi 1 e 2 del citato articolo.

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

Ralazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2021 a4 %m



DL

SALCEF GROUP

La Relazione sul Governo Societario e gli Assetti proprietarl relativa all'esercizio 2021, approvata dal
Consiglio di Amministrazione in data 16 marzo 2022, & disponibile nel sito internet della Societd

www.saleef.com, nella sezione “Governance/Assemblee degli Azianisti®,

Dichiarazione consolidata non finanziaria

In otternperanza a quanto previsto dall'articolo 5, comma 3, lettera b, del D. Lgs 254/2016, il Gruppo Salcef
ha integrato il reporting societario con il Bilancio di sostenibilita 2021 - Dichiarazione consolidata Non
Finanziaria redatta ai sensi della normativa sopra citata e approvata dal Consiglio di Amministrazione in data
16 marzo 2022, che & disponibile nel sito internet della Societa www.salcef.com nella sezione

"Governance/Assemblee degli Azionisti”,

Rapporti con parti correlate

Le operazioni effettuate con parti correlate del Gruppo non seno qualificabili né come atipiche né come
inusuali, rientrando nella normale attivita del Gruppo. Tali operazioni sono effettuate nell'interesse del
Gruppo a normali condizioni di mercato. 5i rinvia alla sezione Rapporti con parti correlate delle note
esplicative per ulteriori informazioni in merite ai rapporti intrattenuti con parti correlate, anche in relazione
alle informazioni da fornire sulla base della Delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010, modificata con
Delibera n. 17389 del 23 giugno 2010. La "Procedura operazioni con parti correlate” & disponibile sul sito

internet della Societa www.salcef.com nella sezione "Governance/Procedure e Regolamenti”,

Risorse umane

Con riferimento alle risorse umane impiegate nell'esercizio 2021, il Gruppo Salcef svolge la propria attivita
nel pieno rispetto delle disposizioni in materia di ambiente e di igiene sul posto di lavere, oltre che in
confarmita alle normative locali estere applicabili. Al 31 dicembre 2021 i dipendenti del Gruppo sono pari
a 1.431 unita,

La tabella seguente riporta la composizione della forza lavoro del Gruppo Salcef al 31 dicembre 2021

confrontata con il precedente esercizio,
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Composizione forza lavoro per categoria

Dirigenti 27 10 ar
Impiegati 205 97 302
Operai &75 242 917
Totale Organico 31 dicembre 2020 907 349 1.256
Dirigenti a0 13 a3
Impiegati 228 143 n
Cparai 703 292 995
Totale Organico 31 dicembre 2021 961 448 1.409

La Capogruppo Salcef Group 5.p.A., al 31 dicembre 2021 impiegava complessivamente 92 unita.
La tabella seguente riporta la composizione della forza lavero di Salcef Group 5.p.A. al 31 dicembre 2021

confrontata con il precedente esercizio,

Composizione forza lavoro per categoria

ORGANICO 2021 2020
Dirigenti 16 13
Impiegati 40 47
Operai 36 17
TOTALE 31 dicembre 2020 92 77

Altre informazioni

Attivita di ricerca e sviluppo

Il Gruppo & costantemente impegnato nello sviluppo di nuove soluzioni tecnologiche e di nuovi prodotti
maggiormente performanti a supporto dello sviluppo delle infrastrutture ferroviarie per consentire elevate
prestazioni dal punto di vista della velocita, della sicurezza e contribuire allo sviluppo della mobilita
sostenibile.

In particolare, i costi di sostenuti dal Gruppo Salcef per attivita di ricerca e sviluppo si concentrano sulle
controllate Overail S.r.l e SRT S.r.l.

Il complesso industriale gestito da Overail 5.r.l. rappresenta un centro di ricerca per lo sviluppo di soluzioni
volte a migliorare le caratteristiche di manufatti esistenti, ma & anche votato alla realizzazione di brevetti
relativi a nuovi prodotti con caratteristiche innovative e performanti da immettere sul mercato. Grazie a un
laboratorio interno e a macchine per testare i manufatti, la societa & in grade di eseguire studi su varie

tipologie di calcestruzzo, compresi materiali innovativi come i calcestruzzi fibrorinforzati. Overail S.r.l,

inaltre, incentiva diverse forme di collaborazione con universita, centri ricerca e altre societa.
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SRT S.r.l. @ impegnata nella progettazione e nello sviluppo di mezzi rotabili. | prodotti sviluppati da SRT S.e.l.
rappresentano un miglioramento continuo delle capacitd operative dei mezzi rotabili e delle condizioni di
lavero, con un'attenzione particolare alla sicurezza. SRT S.r.l. nell'elaborazione di sempre nuove soluzioni &
stimolata da un costante dialogo con i propri clienti. Molte idee nascono come risposte a necessita e
problematiche concrete, emerse durante la partecipazione ai numerosi cantieri gestiti in ltalia e all'estero
dal Gruppo Salcef. Le tecnologie pil innovative vengono sistematicamente integrate nei processi di
sviluppo, per essere sempre all'avanguardia nella progettazione e nella costruzione dei mezzi rotabili,

Per maggiori dettagli sulle attivita di ricerca e sviluppo, si rimanda alla Dichiarazione consolidata non

finanziaria disponibile.

Sedi secondarie

5i comunica che le societa del Gruppo possiedono le seguenti sedi secondarie e unita locali:

STATO INDIRIZZO TIPOLOGIA UTILZZO
Aba Dhabi Abu Dhabi, Mina Road Silverwave Tower Bldg n. 230 Filiale Ullicio
Arabia Saudita Riyadh, Olaya District, Al Memer Conter Buﬂdlﬂg 2 Filiale Ulficio
Australin Norwood, Beulah Roadn 8 " Filale Ufficio
Croazia Zagabria, Uljca Ljudevita Gaja n, 55 Filinle Ufficio
Egitto Cairo Ard El Galf, ELNozha Street n.13 Filiale " Ufficio
Norvegla Oslo, Biskop Gunnenss' gate 14 AO1BS TN e B | Filiale  Ulido
Polonia Varsavia, Via Lucka n. 15 Filiale Uificio
Romania Bucarest, Str, Theador D. Sperantia n. 123 Filiale Ulﬁda-
Syizsera Mendiisio, Via Franscinl 16-CC 1658 - 4850 — o Flisle  Ulficie.
ltalia Coneno Golgi (B5), 25040 - Vis Antonio Schivard), 221 Ulficio Ulficio.
ltalia Fano (PS), 61032 - Via del Bersaglin,2 Sishilimento  Costruzione
Italia Apnlli {LTL D-M:IH ‘ul'ia Nettunense, Km 24, 2'EI - Stabilimento  Produzione
halia Rovato (BS), 25038 - Via Gavia, 20-26 Magamine  Produrione

Azioni di societa controllanti

Salcef Group S.p.A. non possiede azioni o quote di societa controllanti, né direttamente, né per il tramite di

societa fiduciaria o per interposta persona.

Azioni di societa controllanti acquistate o alienate nel corso dell’esercizio

Le societa del Gruppo non hanno effettuato acquisizioni o alienazioni di azioni proprie, né di azioni o quote

di societa controllanti, né direttamente, né per il tramite di societa fiduciaria o per interposta persona.

Direzione e coordinamento
La Societd non & soggetta ad attivitd di direzione e coordinamento ai sensi degli articoli 2497 & seguenti del
Codice Civile, avendo verificato che non opera la presunzione di cui all'articolo 2497-sexies del Codice

Civile.

Informazioni sulle societa rilevanti extra UE
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Salcef Group S.p.A. controlla indirettamente, tramite la Salcef USA Inc., Delta Railroad Construction Inc. (e le
altre societa controllate da quest'ultima), societa costituita e regolata dalla legge statunitense rientrante nella
definizione di societa controllata che riveste significativa rilevanza ai sensi del Regolamento Mercati (adottato
dalla CONSOB con delibera n, 20249 del 28 dicembre 2017 e s.m.i.), articolo 15, comma 2, che richiama il
Regolamento Emittenti (adottato dalla CONSOB con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 e s.m.i.}, articolo
151,

Con riferimento a tale societ, si precisa che: (i) Delta Railroad Construction Inc. redige una situazione
contabile, depositata presso la sede della Societé, ai fini della redazione del bilancio consolidato del Gruppo
Salcef; (ii) Salcef Group 5.p.A. ha acquisito lo statuto, la composizione e | poteri degli organi sociali; (iii) Delta
Railroad Construction Inc, ha un proprio revisore contabile che fornisce al revisore della controllante le
informazioni necessarie a quest'ultimo per svolgere |'attivita di revisione contabile del bilancio consolidato
annuale & del bilancio consolidato semestrale abbreviato e (iv) Delta Railroad Construction Inc, dispone di
un sistema amministrativo-contabile idoneo a far pervenire regolarmente alla Capogruppo i dati
patrimoniali-finanziari ed economici, coerenti con i principi contabili di Gruppo, necessari per la redazione

del bilancio consolidato.

Raccordo tra il patrimonio netto e il risultato di Salcef Group S.p.A. con il patrimonio
netto e il risultato consolidati
A seguire si riporta il prospetto di raccordo tra gli ammontari del patrimonio netto e del risultato netto

dell'esercizio al 31 dicembre 2021 e al 31 dicembre 2020 desumibili dal bilancio di esercizio di Salcef

Group S.p.A. e quelli risultanti dal bilancio consolidato:

{importi in euro migliaia)

Déscrizlons Utile Patrimonio Netto
2021 31.12.2021
Salcef Group 5.p.A 3330 325.890
Apporti societa controllate 59.024 58.934
Dividendi (50.261) 0
Eliminazione margini infragruppo {2.993) {5.244)
Avviamenti 41,795
Totale Patrimonio MNetto consolidato 39.071 421.373

Proposta di approvazione del bilancio e di destinazione del
risultato d'esercizio

Signori Azionisti,
vi invitiamo ad approvare il bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2021, composto dalla situazione patrimoniale
- finanziaria, dal conto economico, dal conto economico complessivo, dal prospetto delle variazioni di

patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle note esplicative, corredato dalla presente relazione sulla
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gestione, che rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale al 31 dicembre 2020 & il
risultato economico e finanziario dell'esercizio chiuso a tale data e che corrisponde alle risultanze delle
scritture contabili,
Vi invitiamo, altresl, ad approvare la proposta di destinare I'utile dell'esercizio, pari a euro 33.300.893, come
segue:

- ariserva legale I'imparto di euro 1.665.045 (pari al 5% dell'utile stesso);

- agli azionisti l''mporto di euro 0,46 per ciascuna delle azioni che risulteranno in circolazione alla data

di stacco cedola, escluse le azioni proprie in portafoglio a tale data;

- ariserva per utili portati a nuove l'importo dell'eventuale utile residuo.

Roma, 16 marzo 2022

minigtratore to

Vileri Salcice

Relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2021 49 Q/ ﬂh



E-MARKET
SDIR

D £

SALCEF GROUP
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Prospetti contabili consolidati al 31 dicembre 2021
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA
ATTIVITA Note 31.12.2021 31.12.2020
Attivita non correntl
Attivita immateriali a vita utile definita 1 7.584.146 5.659.564
Avviamento 2 41.795.326 33.319.752
Immobili, impianti e macchinari 3 123.798.370 ?7.581.826
Attivita per diritti di utilizzo 4 14.197.300 17.911.804
- di cul verso parti correlate 1.324.881 1.594.427
Partecipazioni comabilizzate con il metodo del Patrimonio Metto 5 40.543 2.009.985
Altre attivita non correnti & 20.806.786 12.854.811
Attivita per imposte differite 7 19.984.980 21.502.154
Totale Attivita non correnti 228.207.471 190.839.898
Attivita correnti
Rimanenze 8 20.664.592 14.167.625
Attivita derivanti da contratti 9 107.701.357 94.006.763
Crediti commerciali 10 87.108.478 80.070.14%
- di cui verso parti correlate 282.145 517.078
Attivita per imposte correnti 1 4.121.517 4,366,106
Attivita finanziarie correnti 12 101.588.336 65.362.201
- di cui verso parti correlate 353,445 353.465
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 13 166.175.877 63.198.9462
Altre attivita correnti 14 26.806.619 30.748.993
Totale Attivita correnti 516.166.976 352.120.799
TOTALE ATTIVITA 744.374.447 542.960.697
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PASSIVITA Note 31.12.2021 31.12.2020
Patrimonio netto del Gruppo
Capitale sociale 141.544.532 62106165
Altre riserve 238422972 164.734.003
Risultato dell'esercizio 39.070.532 41,149,309
Totale Patrimonio netto del Gruppo 419.038.036 267.989.477
Capitale e riserve di terzi 2062943 1.753.716
Risultato dell'esercizio di terzi 271,889 125.515
TOTALE PATRIMONIO NETTO 15 421.372.868 269.869.108
Passiviti non correnti
Passivita finanziarie non correntl 1é 79.849.385 38.702.298
Passivita per leasing 4-14 5.694.159 B.637.552
- di cui verso parti correlate 1.070.223 1.326.204
Benefici ai dipendenti 17 1,154,848 871.149
Fondi rischi e oneri 18 3.818.91 3.855.256
Passivitd per imposte differite 7 3.259.382 1.304.394
Altre passivitd non correnti 21 4.194.843 2.928.1460
Totale Passivitd non correnti 97.971.548 56.298.909
Passivita correntl
Passivita finanziarie correnti 16 62.544.658 74.705.065
Quota corrente passiviti per leasing 4-16 5.128.669 5.834.8817
- di cui varso parti correlate 329.658 30.296
Benefici ai dipendenti corrent 17 971.286 0
Passivita derivanti da contratti 9 12.916.604 H.418.761
Debiti commerciall 19 117.503.520 96,430,834
- di cui varso parti correlate 1.182.922 2.130.593
Passivita per imposte correnti 20 5.019.927 2.469.306
Altre passivita correnti 21 20.945.367 30.933.831

Totale Passivita correnti

225.030.031

216.792.680

TOTALE PASSIVITA

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA

Ralazione finanziaria annuale al 31 dicernbre 2021
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

Note 2021 2020
Ricavi da contratti verso clienti 434.552.360 328.183.577
- dli cui verso parti correlate - 630.835
Altri proventi 5.588.606 2.101.079
Totale Ricavi 22 440.140.966 340.284.656
Costi per acquisti di materie prime, sussidiarie e merd 23 (91.808.541) (59.783.855)
Costi per servizi 24 (171.090.842) (138.263.147)
- di cuf verso parti correlate {454.092) (1.163.610)
Costi del personale 25 (93.7256.356) (70.656.506)
Ammortamenti & svalutazioni 26 (27.363.104) (20.373.394)
Perdite per riduzione di valore 27 (1.7B0.445) (230.272)
Altri costi operativi 28 (9.839.764) (2.458.0664)
Costi capitalizzati per costruzioni interne 29 23.636.079 16.806.332
Totale Costi (371.972.993) (281.958.911)
Risultato Operativo &68.167.973 58,325,745
Proventi finanziari 30 3.375.252 1.833.235
Oneri finanziari 30 (11.209.203) (19.977.047)
- di ewl verso parti correlate (69.838) {71.785)
Utile {perdita) prima delle imposte 60.334.022 40.181.933
Imposte sul reddito 7 (20.991.601) 1.093.291
Utile {perdita) dell'esercizio 39.342.421 41.275.224
Utile (perdita) netto/a attribuibile a:
Interessenze di pertinenza dei terzi 271.889 125.915
Soci della controllante 39.070.532 41,149.309
Utile (perdita} per azione:
Utile base per azione 34 0,76 1.01
Utile diluito per azione 34 0,68 0,80
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SALCEF GROUP
CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO
CONSOLIDATO
Mote 2021 2020
Utile (perdita) dell'esercizio 39.342.421 41,275,224

Altre componenti di conto economico complessive che nen
saranno successivamente riclassificate nel risultato netto

Rivalutazioni delle passivitd/(attivitd) nette per benefici definiti 17 (33.549) (11.798)
Imposte sul reddito riferite alle rivalutazioni delle

i 341
passivitaf{attivitd) nette per benefici definiti e ok
Totale (24.048) (8.457)
Altre componenti di conto economico complessivo che
saranno successivamente riclassificate nel risultato netto
Variazioni della riserva di cash flow hedge 12-16 (1.720.017) {381.887)
Imposte sul reddito riferite alla variazione di cash flow hedge 412.804 21.652
Variazioni della riserva di traduzione 2.216.529 {1.256.248)
Totale 909.316 (1.546.483)
Altre componenti del conto economice complessive 885.268 (1.554,940)

dell'esercizio, al netto dell'effetto fiscale

Risultato netto complessivo dell'esercizio 40,227,689 39.720.284
Risultato netto attribuibile a:

Interessenze di pertinenza dei terzi 271.889 125.915
Soci della controllante 39.955.800 39.594.369
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SALCEF GROUP
RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO
Doescrizione 2021 2020
Utile (Perdita) dell'esercizio 39.342.421 41.275.224
Ammortamenti 27.363.104 20.373.396
Svalutazioni (Rivalutazioni) 1.780.4465 230,272
(Praventi)/Oneri finanziari 7.833.951 18.143.812
{Plusvalenze}/Minusvalenze da realizzo di immobili, impianti @ macchinari 59.851
Altre rettifiche per elementi non monetari (457.200) (B92.763)
Accantanamentao a fondi 1.218.559 4.959.915
Imposte sul reddito dell'esercizio 20.991.60 (1.093.291)
(A) ::ussu di cassa dell'attivita operativa ante variazione del capitale 98.072.901 83.056.416
rcolante
{Incremento) / Decremento rimananze (6.165.812) (1.006.210)
{Incremento) / Decremento attivitd/passivith derivanti da contratti {5.580.081) 5.495.240
{Incremento) / Decremento crediti commerciali (7.0B3.899) 3.180.303
Incremento / (Decremento) debiti commerciali 17.712.234 242.321
{Incremento) / Decremento altre attivita correnti e non correnti (4.483.456) (8.665.588)
Incremento / {Decremeanto) altre passivitd correnti e non corrent (10.066.487) (83.621)
(B) Variazione del capitale circolante (15.667.500) (838.254)
Flusso di cassa generato (assorbito) dall'attivitd operativa (A+B) 82.405.401 82,218.162
Interessi pagati (985.747) (1.348.294)
Imposte sul reddito pagate (12.472.093) {12.157.545)
(C) Flusso di cassa generato {assorbito) dall'attivita operativa 68.947.561 68.712.323
Attivita i investimento
Interessi incassati 155.153 245983
Investimenti in attivita immateriali (3.670.858) 124.983
Acquisto di immabili, impiant @ macchinari (46.028.636) (32.8465.557)
Investimenti in attivitd per diritti di utilizzo o (1.187.208)
Acquisto partecipazioni e titoli non corrent i} {209.268)
Investimenti in titoli e altre attivita finanziarie {53.585.918) {41.284.952)
Incassi dalla vendita di immobili, impianti @ macchinari 4,968,253 36.504
Incassi dalla vendita di partecipazioni e titoli non correnti 20.735.035 750,000
Acquisizione/cessione di societd controllate al netto delle disponibilita
liguide (5.487.152) (28.801.827)
Differenze cambio (2.613.772) (914.424)
(D) Flusso di cassa generato (assorbito) dalle attivita di investimento (85.527.935) (104,105.767)
Attivita di finanziamento
Erogazione di finanziamenti B2.000.000 77.813.500
Rimborsi di finanziament: (44.449.043) (33.622.344)
Rimborso debiti per leasing (5.647.425) (5.018.284)
Variazione delle altre passivit finanziarie 7.684.135 (4.376.349)
Incassi derivanti dall'emissione di quote societarie 107.0356.440 2.106.165
Riacquisto di azionl proprie (4.752.702) [3.612.454)
Dividendi distribuiti (21.314.116) (16.904.404)
(E) Flusso di cassa generato (assorbito) dalle attivita di finanziamento 119.557.289 16.385.828
(F) ;-:;riazlunu netta delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti 102.976.915  (19.007.616)
+D+E)
(*) Liquidita all'inizio dell'esercizio 63.198.962 82,206,578
Variazione netta delle disponibilita liquide & mezzi equivalenti 102.976.915 (19.007.616)
(*) Liquidita alla fine dell'esercizio 166.175.877 63.198.962

{*) La liquidita & riferiblle alle disponibilita liquide e mezzi equivalenti al netto dei debiti verso banche
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Note Esplicative al bilancio consolidato

al 31 dicembre 2021

Relazione e bilancio separato al 31 dicombre 2021 Q/ 58
‘N



D £

SALCEF GROUP

Informazioni generali sull’'entita che redige il bilancio

Salcef Group S.p.A. (di seguito anche la Capogruppo o la Societ) & una societa per azioni con sede legale
a Roma (ltalia), via di Pietralata n. 140, capogruppo di un insieme di aziende specialistiche attive nella
progettazione, realizzazione e manutenzione di impianti per infrastrutture ferroviarie, reti tramviarie e

metropolitane, in ltalia e all'estero.

Le azioni ordinarie di Salcef Group S.p.A. sono negoziate sul segmento STAR del mercato "Euronext Milan”

gestito da Borsa ltaliana 5.p.A.

Il presente bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 comprende i bilanci della Capogruppo e delle sue
controllate (unitamente, il Gruppo Salcef o il Gruppo) ed & stato approvato e autorizzato alla pubblicazione

dal Consiglio di Amministrazione di Salcef Group S.p.A. nella riunione del 16 marzo 2022.

Alla data di predisposizione del presente bilancio consolidato, Finhold 5.r.1. (la Controllante) & 'azionista che
detiene la maggioranza assoluta delle azioni di Salcef Group S.p.A. La Controllante non esercita attivita di

direzione e coordinamento nei confronti della Societa.

Si comunica che in data & ottobre 2020 il Consiglio di Amministrazione di Salcef Group 5.p.A. ai sensi degli
artt. 70, comma 8, e 71, comma 1-bis, del Regolamento Emittenti ha deliberato di aderire al regime di
semplificazione (regime di opt-out) previsto dai predetti articoli avvalendosi della facclta di derogare agli
obblighi di pubblicazione dei documenti informativi previsti dall'Allegato 3B del Regolamento Emittenti in

accasione di operazioni significative di fusione, scissione, aumenti di capitale mediante conferimento di beni

in natura, acquisizioni e cessioni,
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Criteri di redazione e conformita agli IFRS

In applicazione del Regolamento (CE) n, 106/2002 del 19 luglio 2002, il presente bilancio consalidato al 31
dicembre 2021 & stato redatto in conformita agli International Financial Reporting Standards (IFRS) emanati
dall'lnternational Accounting Standards Board (IASB) & omologati dalla Commissione Europea. La sigla IFRS
include anche gli International Accounting Standards (IAS) ancora in vigore e tutte le interpretazioni

dell'lnternational Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) precedentemente denominato

Standard Interpretations Committee (SIC), & in vigore alla data del presente bilancio,
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Base di presentazione

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 & composto dal conto economico consclidato, dal conto
economico complessivo consolidato, dalla situazione patrimoniale e finanziaria consolidata, dal prospetto
delle variazioni di patrimonio netto consolidato, dal rendiconto finanziario consolidato e dalle presenti note
esplicative.

Con riferimento alla situazione patrimoniale e finanziaria consolidata, il Gruppo ha scelto, tra le diverse
opzioni consentite, di presentare le poste patrimoniali seconda la distinzione in corrente/non corrente.

Il conto economico @ presentato utilizzando una classificazione delle singole compaonenti basata sulla loro
natura. Tale forma é conforme alla modalita di reportistica direzionale adottata all'interno del Gruppo ed é
pertanto ritenuta pil rappresentativa rispetto alla presentazione per destinazione, fornendo indicazioni pid

attendibili e pil rilevanti per il settore di appartenenza.

Il conto economico consolidato e il conto economico complessivo consolidato sono presentati in due
prospetti distinti che pertanto si compongono di un prospetto che mostra le componenti dell'utile/{ perdita)
di periodo (denominato conto economico consolidate) e di un altro prospetto che, partendo dall'utile
(perdita) di periodo, somma algebricamente le altre componenti del conto economico complessive
{denominato conto economico complessivo consolidate), Quest'ultimo presenta le variazioni di patrimonio

netto derivanti da transazioni diverse dalle operazioni sul capitale effettuate con gli azionisti della societa.

Il rendiconto finanziario consolidato, predispesto utilizzando il metodo indiretto, presenta i flussi finanziari

dell'esercizio classificati tra attivita operativa, d'investimento e di finanziamento.
Il prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato & stato definito in conformita alle 1AS 1.

Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 28 luglio 2006, all'interno del prospetto dell'utile/(perdita) sono
distintamente identificati, qualora presenti, i proventi e gli oneri derivanti da operazioni non ricorrenti;
analogamente sono evidenziati separatamente, nei prospetti contabili, | saldi delle operazioni con parti
correlate. Le informazioni di dettaglio sui rapporti patrimoniali ed economici con le parti correlate seno
riportate nella nota 32,

La valuta di presentazione del Gruppo & l'euro che corrisponde alla valuta funzionale della Capogruppo. Le
attivith e passivitd sono esposte separatamente e senza operare compensazioni. | prospetti contabili e le
note esplicative sono espressi in unita di euro, salve ove diversamente indicato e, di conseguenza, i totali di

alcuni prospetti e di alcune tabelle delle note esplicative potrebbero discostarsi leggermente dalla somma

dei singoli componenti per effetto degli arrotondamenti,
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Criteri di valutazione

Il principio generale adottato nella predisposizione del presente bilancio consolidato al 31 dicembre 2021
& quello del costo storico, a eccezione delle voci che, secondo gli IFRS, sono obbligatoriamente rilevate al
fair value; i principi contabili e i criteri di valutazione pili significativi adottati sono di sequita indicati.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 si fonda sul presupposto della continuita aziendale ed @ stato
redatto con chiarezza per rappresentare in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria
del Gruppo e il risultato economico dell'esercizio. Tale informativa ha richiesto I'uso di stime da parte degli

Amministratori come indicato pil nel dettaglio di seguito.

Area di consolidamento e criteri di consolidamento

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 del Gruppo & stato redatto consolidando con il metodo integrale
le situazioni contabili al 31 dicembre 2021 della Capogruppo e delle imprese italiane ed estere di cui Salcef
Group 5.p.A. detiene il controllo, sia direttamente che indirettamente,

Il controllo avviene quando il Gruppo & esposto ai rendimenti variabili derivanti dal proprio rapporto con
I'entita, o vanta diritti su tali rendimenti, avendo nel contempo la capacita di influenzarli esercitando il proprio
potere di determinare direttamente o indirettamente le scelte operative - gestionali @ amministrative
dell'entita stessa. In generale si presume 'esistenza del controllo quando il Gruppo detiene, direttamente o

indirettamente, pit della meta dei diritti di voto.

| bilanci delle societa controllate sono inclusi nel bilancio consolidato dal momento in cui la Capogruppo
inizia ad esercitare il controllo fino alla data in cui tale controllo cessa.

Le situazioni contabili delle societa consolidate, predisposte ai fini del consolidamento dai rispettivi organi
competenti, sono state opportunamente omogeneizzate e riclassificate al fine di renderle uniformi ai principi
contabili e ai criteri di valutazione del Gruppo, come di seguito descritti.

La data di riferimento delle situazioni contabili delle imprese consolidate coincide con quella della

Capogruppo. Di seguito vengono elencate le societa incluse nell'area di consolidamento con le relative

percentuali di possesso diretto o indiretto da parte della Capogruppo.
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Area di consolidamento al 31 dicembre 2021
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Per quanto riguarda le variazioni nell'area di consolidamento rispetto al 31 dicembre 2020, si rileva che in
data 5 maggio 2021 Salcef Group S.p.A. ha sottoscritto il contratto finalizzato all'acquisiziene del 100% del
capitale sociale di Verwaltung und Beteiligung Nord GmbH (di seguito "Verwaltung"), societa a capo di un
gruppo tedesco che comprende le societd Bahnbau Nord GmbH, Kampfmittelraumung Nord GmbH,
Schweissteam Nord GmbH e Bahnsicherung Nord GmbH, con sede in Henstedt-Ulzburg (nei pressi di
Amburgo) e attive nelle costruzioni e manutenzioni di impianti di armamento ferroviario, oltre ad altri
business sempre nell'ambito del settore ferroviario. |l signing & stato perfezionato in data 5 maggio 2021,
mentre il closing si & perfezionato in data 25 maggio 2021.

Il corrispettivo pattuito per I'acquisto del 100% del capitale sociale di Verwaltung é pari a circa euro/min. 7,8
e il contratto prevede una clausala di earn-out in favore dei cedenti, parametrato sul'EBITDA e sui ricavi
contabilizzati dal Gruppo Verwaltung fino al termine del 2022,

Il pagamento del corrispettivo & effettuato in pili tranches: quanto a euro/min. 6,4 prima del closing, di cui
circa eure/min. 4,4 in denaro e il restante importo con l'assegnazione ai cedenti della proprieta din. 153.848
azioni proprie detenute da Salcef Group 5.p.A.; quanto a eura/min. 1,3 saranno corrisposte tre rate annuali,
di cui l'ultima scadente nel 2024,

Sono inoltre previsti meccanismi di correzione del prezzo in riduzione al verificarsi di determinate condizioni.
L'acquisizione & stata finanziata mediante mezzi propri della Societa, ivi incluse le azioni proprie dalla stessa
detenute.

In data 21 giugno 2021 Verwaltung ha cambiato denominazione sociale in Salcef Deutschland GmbH.

Per maggiori dettagli sull'operazione di acquisizione si rinvia alla nota 33 dove sono state fornite le

informazioni richieste dall'lFRS 3 in merito alle aggregazioni aziendali.
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Le metodologie di consolidamento utilizzate nella redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2021

possono essere cosi sintetizzate:

* le societd controllate sono consolidate con il metodo integrale in base al quale:

vengono assunte le attivita e le passivita, i costi e i ricavi risultanti dalle situazioni contabili
delle imprese controllate nel loro ammontare complessivo, prescindendo dalla quota di
partecipazione detenuta;

il valore contabile delle partecipazioni & eliminato contro le relative quote di patrimonio
netto;

i rapporti patrimoniali ed economici intercorsi tra le imprese conselidate integralmente, ivi
compresi | dividendi distribuiti nell’ambito del Gruppo, sono eliminati;

le interessenze di azionisti terzi sono rappresentate nell'apposita voce del patrimonio netto
e analogamente viene evidenziata separatamente nel conto economico la quota di utile o

perdita del periodo di competenza di terzi.

« le partecipazioni in joint operation sono consolidate con il metodo proporzionale in base a quale:

vengono assunte le attivitd e le passivita, i costi e | ricavi risultanti dalle situazioni contabili
delle joint operation in proporzione alla quota di partecipazione detenuta;

il valore contabile delle partecipazioni & eliminato contro le relative quote di patrimonio
netto;

i rapporti patrimoniali ed economici intercorsi tra le imprese consolidate
proporzionalmente, ivi compresi | dividendi distribuiti nell'ambito del Gruppo, sono

eliminati.

» le partecipazioni in societa collegate e joint venture sono valutate secondo il metodo del patrimonio

netto in base al quale il valore contabile delle partecipazioni viene adeguato per tenere conto dei

seguenti elementi:

omogeneizzazione, laddove necessaria, ai principi contabili di Gruppo;

quota di pertinenza della partecipante dei risultati economici della partecipata realizzati
dopeo la data di acquisizione;

maodifiche derivanti da variazioni nel patrimonio netto della partecipata che non sono state
rilevate a conto economico in accordo ai principi di riferimento;

dividendi distribuiti dalla partecipata;

eventuali differenze emerse all'atto dell'acquisto (valutato secondo | medesimi criteri indicati

nel paragrafo “Aggregazioni aziendali") e gestite in applicazione dei principi contabili di

Relarione e bilancio separato al 31 dicembre 2021 4
W

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |




DL

SALCEF GROUP

riferimento;
quote di risultato derivanti dall'applicazione del metodo del patrimonio netto sono iscritte

nel conto economico,

Sono oggetto di eliminazione | dividendi, le rivalutazioni, le svalutazioni e le perdite su partecipazioni in
imprese incluse nell'area di consclidamento, nonché le plusvalenze, le minusvalenze da alienazioni
infragruppo di partecipazioni e i relativi effetti fiscali in imprese incluse nell'area di consolidamento. Gli utili
e le perdite emergenti da operazioni tra le societd incluse nell'area di consolidamento, che non siano
realizzate direttamente o indirettamente mediante operazioni con terzi, vengono eliminati. Le perdite
infragruppo non realizzate vengono considerate qualora la transazione fornisca evidenza di una riduzione di

valore dell'attivita trasferita.

Aggregazioni aziendali

Il Gruppo contabilizza le aggregazioni aziendali applicando il metodo dell'acquisizione alla data in cui
ottiene effettivamente il controllo dell'acquisita.

Secondo tale metodo il corrispettivo trasferito in una business combination & valutato al fair value,
determinato come sormma dei fair value delle attivita trasferite e delle passivita assunte dal Gruppo alla data
di acquisizione.

| corrispettivi sottopaosti a condizione (o corrispettivi potenziali), considerati come parte del prezzo di
trasferimento, sono valutati al fair value alla data di acquisizione. La passivita per | corrispettivi potenziali

ancora dovuti & classificata nelle altre passivita correnti o non carrenti.

Eventuali variazioni successive di fair value sono rilevate a conto economico. Alla data di acquisizione le
attivitd nette identificabili acquisite sono solitamente rilevate al fair value. |l valore contabile dell'eventuale
awiamento, determinato come differenza tra la somma dei corrispettivi trasieriti rispetto al fair value delle
attivitd nette acquisite, viene sottoposto al test di impairment annualmente per identificare eventuali perdite
per riduzioni di valore. Eventuali utili derivanti da un acquisto a prezzi favorevoli vengono rilevati
immediatamente nell'utile/{perdita) del periodo, mentre i costi correlati all'aggregazione, diversi da quelli
relativi all'emissione di titoli di debito o di strumenti rappresentativi di capitale, sono rilevati come spese

nell'utile/{perdita) del periodo quando sostenuti.

Dal corrispettivo trasferito sono esclusi gli importi relativi alla risoluzione di un rapporto preesistente.
Mormalmente tali importi sono rilevati nell'utilef{perdita) del periodo.

Mel caso in cui | fair value delle attivitd, delle passivitd e delle passivitd potenziali possano determinarsi solo
provvisoriamente, l'aggregazione aziendale & rilevata utilizzando tali valori prowvisori. Le eventuali rettifiche,
derivanti dal completamente del processo di valutazione, sono rilevate entro 12 mesi a partire dalla data di

acquisizione, incrementando (decrementando) l'importo prowisorio rilevato per un'attivithd (passivita)
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identificabile con un corrispondente decremento (incremento) dell'avviamento. Tali rettifiche degli importi
prowvisori sono rilevate come se la contabilizzazione dell'aggregazione aziendale fosse stata completata alla

data di acquisizione:

Perdita di controllo

In caso di perdita del controllo, il Gruppo elimina le attivita e le passivita della societd controllata, le eventuali
partecipazioni di terzi e le altre componenti di patrimonio netto relative alle societd controllate. Qualsiasi
utile o perdita derivante dalla perdita del controllo viene rilevato nell'utile/(perdita) del periodo. Qualsiasi
partecipazione mantenuta nella ex societa controllata viene valutata al fair value alla data della perdita del

controllo,
Conversione delle partite e traduzione dei bilanci in valuta estera

Operazioni in valuta estera

Le operazioni in valuta estera sono convertite nella valuta funzionale di ciascuna entitd del Gruppo al tasso
di cambio in vigore alla data dell'operazione. Gli elementi monetari in valuta estera alla data di chiusura
dell'esercizio sono convertiti nella valuta funzionale utilizzando il tasse di cambio alla medesima data. Gli
elementi non monetari che sono valutati al fair value in una valuta estera sono convertiti nella valuta
funzionale utilizzando i tassi di cambio in vigore alla data in cui il fair value & stato determinato. Gli elementi
non monetari che sono valutati al costo storico in una valuta estera sono convertiti utilizzando il tasso di
cambio alla medesima data dell'operazione. Le differenze di cambio derivanti dalla conversione sono
rilevate generalmente nell’'utile/(perdita) del periodo tra i proventif{oneri) finanziari.

Tuttavia, le differenze cambio derivanti dalla conversione degli elementi seguenti sono rilevate tra le altre
componenti del conto economico complessiva:

« titoli di capitale designati al fair value con imputazione degli effetti tra le altre componenti del conto
economico complessivo {di seguite anche FVOCI), escluse le perdite per riduzioni di valore, nel cui
caso le differenze cambio rilevate tra le altre compeonenti del conto economico complessive sono
state riclassificate nell'utile/{perdita) dell'esercizio;

e passivita finanziarie designate a copertura dell'investimento netto in una gestione estera nella misura
in cui la copertura & efficace;

s coperture di flussi finanziari nella misura in cui la copertura & efficace.

Gestionl estere

Le attivita e le passivita delle gestioni estere, compresi gli eventuali avwiamenti e rettifiche al fair value
derivanti dall’acquisizione, sono convertite in euro utilizzando il tasso di cambio rilevato alla data di chiusura

dell'esercizio. | ricavi e i costi delle gestioni estere sono convertiti in euro utilizzando il cambio medio di

periodo che approssima i cambi in vigore alla data delle operazioni. Le differenze cambio sono rilevate tra
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le altre componenti del conte ecanomico complessive e incluse nella riserva di conversione, a eccezione

delle eventuali differenze di cambio da attribuire alle partecipazioni di terzi.

Cambi utilizzati dal Gruppo al 31 dicembre 2021

VALUTA 31.12.2021

Tasso spot Tasso medio
Zlaty (Polonia) PLM 4.5949 4,5662
Lira Egiziana (Egitto) EGP 17,8012 18,5478
Muovo Leu {Romania) ROMN 49490 49215
Kuna (Croazia) HRE 7.5154 7,.5284
Dirham Emirati Arabi (Abu Dhabi) AED 41595 4,3436
Dallaro statunitense (LUSA) uso 11326 1,1827
Riyal Saudita {Arabia Saudita) SAR 42473 #4,4353
Corona nonvegese (Norvegia) NOK 9.2888 10,1433
Franco svizzero (Svizzera) CHF 1,0331 1,0811
Dallare Australiane {Australia) AUD 1,5615 1.5749

Attivita immateriali a vita utile definita e avviamento

Le attivitd immateriali sono costituite da elementi non monetari, privi di consistenza fisica, chiaramente
identificabili e atti a generare benefici economici futuri per l'impresa.

Le attivita immateriali acquistate o prodotte internamente sono iscritte nell‘attivo quando & probabile che
I'uso dell'attivitd generera benefici economici futuri e quando il costo dell'attivitd pud essere determinato in
mode attendibile.

Tali attivitd sono rilevate al costo di acquisto efo di produzione, comprensivo delle spese direttamente
attribuibili in fase di preparazione delle attivitd per portarle in funzionamento, al netto degli ammortamenti
curnulati e delle eventuali perdite di valore,

| costi successivi sono capitalizzati solo quando incrementano i benefici economici futuri attesi attribuibili
all'attivita a cui si riferiscono. Tutti gli altri costi successivi sono imputati nell’'utile/(perdita) dell'esercizio in

cui sono sostentti,

L'ammortamento ha inizio quando |'attivita & disponibile all'uso ed & ripartito sistematicamente in relazione
alla residua possibilitd di utilizzazione della stessa ovvero sulla base della sua vita utile. | criteri di
ammortamento utilizzati, le vite utili e i valori residui sono riesaminati e ridefiniti almeno alla fine di ogni
esercizio per tener conto di eventuali variazioni significative. Nel dettaglio, i diritti di brevetto, i diritti di
utilizzazione delle opere dellingegno, le concessioni, licenze e marchi sono ammortizzati nel periode minore
fra la durata legale o contrattuale e |a residua possibilita di utilizzazione (da 3 a 5 anni).

L'avviamento, qualora rilevato in relazione a operazioni di aggregazione di imprese, & determinato come
I'eccedenza tra la somma dei corrispettivi trasferiti nell’aggregazione aziendale, del valore del patrimonio

netto di pertinenza di interessenze di minoranza e del fair value dell'eventuale partecipazione

precedentemente detenuta nell'impresa acquisita rispetto al fair value delle attivitas acquisite g passivita
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assunte alla data di acquisizione. L'avviamento, successivamente alla rilevazione iniziale, non & soggetto ad
ammortamento e la recuperabilita del valore di iscrizione & verificata almeno annualmente, o pil
frequentemente se specifici eventi o modificate circostanze indicano la possibilita che l'avwiamento possa
aver subito una riduzione di valere. Con riferimento alla verifica di eventuali riduzioni di valore, si rimanda al

successivo paragrafo "Riduzione di valore delle attivita non finanziarie”.

Immobili, impianti e macchinari

Un elemento di immobili, impianti e macchinari & valutato al costo di acquisto o di produzione, al netto degli
ammortamenti cumulati e delle eventuali perdite per riduzione di valore cumulate. |l costo include qualsiasi
costo direttamente attribuibile per portare il bene nel luogo e nelle condizioni necessarie al funzionamento,
oltre alla stima di eventuali spese di smantellamento e di rimozione del bene e bonifica del sito che si
prevede verranno sostenute per riportare il sito nelle condizioni originarie.

| costi successivi sono capitalizzati solo quando & probabile che i relativi futuri benefici economici affluiranno
al Gruppo. | costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente al conto economice

nel periodo in cui sono sostenuti.

Il valore di un cespite & rettificato dall'ammortamento sistematico, calcolato in relazione alla residua
possibilita di utilizzazione dello stesso sulla base della sua vita utile. Qualora il bene oggetto di
ammortamento sia composto da elementi rilevanti distintamente identificabili, la cui vita utile differisce
significativamente da quella delle altre parti che compeongono l'immobilizzazione, 'ammortamento viene
effettuato separatamente per ciascuna delle parti che compongono il bene in applicazione del principio del
component approach,

| terreni, inclusi quelli pertinenziali ai fabbricati, non vengono ammortizzati.

| eriteri di ammortamento utilizzati e le vite utili sono riesaminati e ridefiniti aimeno alla fine di ogni esercizio
per tener conto di eventuali variazioni significative.

L'ammortamento parte dal momento in cui il bene diventa disponibile per I'uso. La vita utile stimata per le
varie classi di cespiti, tradotta in termini di aliquota annua di ammortamento, & indicata nella tabella di

sequito esposta.

Aliquota media di ammortamento

Fabbricati 3%
Impianti e macchinar 15%
Attrezzature industriali @ commerciali 30%
Altri beni 20%

| valori contabili delle immobilizzazioni sorio sottoposti a verifica per rilevarne eventuali perdite per riduzione

di valare quando si verificano eventi o cambiamenti di situazione che indicano che l'attivita possa aver subita

Relazione e bilancio separato al 31 dicembre 2021 68 q;ﬂ
|



DL

SALCEF GROUP

una riduzione di valore. 5i rimanda al paragrafo “Riduzione di valore delle attivitd non finanziarie” per le
madalita di attuazione di tale verifica.

Gli utili e le perdite derivanti dalla vendita di attivita o gruppi di attivitd sono determinati confrontando il
corrispettivo netto della dismissione con il relativo valore netto contabile.

Il costo di una costruzione in economia & determinato impiegando gli stessi principi previsti per un bene
acquistato. Se l'entitd produce normalmente beni similari per la vendita, il costo del bene & solitamente
uguale al costo di produzione di un bene destinato alla vendita. Per determinare tali costi, percio, si
eliminano eventuali profitti interni. Analogamente, il costo di anormali sprechi di materiale, lavoro o altre

risorse, sostenuto nella costruzione in economia di un bene, non & incluso nel costo del bene.

Attivita per diritti di utilizzo e passivita per leasing

All'inizio del contratto il Gruppo valuta se il contratto &, o contiene, un leasing. |l contratto €, o contiene, un
leasing se, in cambio di un corrispettivo, trasferisce il diritto di controllare |'utilizzo di un'attivita identificata
per un periodo di tempo. Per valutare se un contratto conferisce il diritto di controllare I'utilizzo di un'attivita
identificata, il Gruppo utilizza la definizione di leasing dell'lFRS 16. All'inizio del contratto o alla modifica di
un contratto che contiene una componente di leasing, il Gruppo attribuisce il corrispettivo del contratto a
ciascuna componente di leasing sulla base del relativo prezzo a sé stante. Tuttavia, nel caso del leasing di
fabbricati, il Gruppo ha deciso di non separare le componenti non leasing dalle componenti leasing e di
contabilizzare le componenti leasing e non leasing come un'unica componente leasing.

Alla data di decorrenza del leasing, il Gruppo rileva |'attivita per il diritto di utilizzo e la passivita del leasing.
L'attivita per il diritto di utilizzo viene inizialmente valutata al costo, comprensivo dell'importo della
valutazione iniziale della passivita del leasing, rettificato dei pagamenti dovuti per il leasing effettuati alla
data o prima della data di decorrenza, incrementato dei costi diretti iniziali sostenuti e di una stima dei costi
che il Gruppo dovra sostenere per lo smantellamento e la rimozione dell'attivits sottostante o per il ripristine

dell'attivita sottostante o del sito in cui & ubicata, al netto degli incentivi al leasing ricevuti.

L'attivita per il diritto di utilizze viene ammortizzata successivamente a quote costanti dalla data di
decorrenza alla fine della durata del leasing, a meno che questo trasferisca la proprieta dell'attivita
sottostante al Gruppo al termine della durata del leasing o, considerando il costo dell'attivita per il diritto di
utilizzo, ci si aspetta che il Gruppo esercitera I'opzione di acquisto. In tal caso, I'attivitsd per il diritto di utilizzo
sara ammortizzata lungo la vita utile dell'attivith sottostante, determinata sulla stessa base di quella di
immabili, impianti @ macchinari. Inoltre, I'attivita per il diritto di utilizzo viene regolarmente diminuita delle
eventuali perdite per riduzione di valore e rettificata al fine di riflettere eventuali variazioni derivanti dalle
valutazioni successive della passivita del leasing,

Il Gruppo valuta la passivita del leasing al valore attuale dei pagamenti dovuti per il leasing non versati alla

data di decorrenza, attualizzandoli utilizzando il tasso di interesse implicito del leasing. Laddove non &
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possibile determinare tale tasso con facilitd, il Gruppo utilizza il tasso di finanziamento marginale.
Generalmente, il Gruppo utilizza il tasso di finanziamente marginale quale tasso di sconto.

Il tasso di finanziamento marginale del Gruppo & calcolato sulla base dei tassi di interesse ottenuti da varie
fonti di finanziamento esterne apportando alcune rettifiche che riflettono le condizioni del leasing e il tipo di

bene in leasing.

I pagamenti dovuti per il leasing inclusi nella valutazione della passiviti del leasing comprendono: (i) i
pagamenti fissi (inclusi i pagamenti sostanzialmente fissi); (i) i pagamenti variabili dovuti per il leasing che
dipendono da un indice o un tasso, valutati inizialmente utilizzando un indice o un tasso alla data di
decorrenza; (jii) gli importi che si prevede di pagare a titolo di garanzia sul valore residuo; e (iv) il prezzo di
esercizio di un‘opzione di acquisto che il Gruppo ha la ragionevole certezza di esercitare, | pagamenti davuti
per il leasing in un periodo di rinnovo facoltativo, se il Gruppo ha la ragionevole certezza di esercitare
l'opzione di rinnovo, e le penalita di risoluzione anticipata del leasing, a meno che il Gruppo non abbia la

ragionevole certezza di non risclvere anticipatamente il leasing.

La passivita del leasing & valutata al costo ammortizzato utilizzando il criterio dell'interesse effettivo ed &
rimisurata in caso di modifica dei futuri pagamenti dovuti per il leasing derivanti da una variazione dell'indice
o tasso, in caso di modifica dell'importo che il Gruppo prevede di dover pagare a titolo di garanzia sul valore
residuo o ancora quando il Gruppo modifica la sua valutazione con riferimento all'esercizio o meno di
un'opzione di acquisto, proroga o risoluzione o in caso di revisione dei pagamenti dovuti per il leasing fissi
nella sostanza, Quando la passivita del leasing viene rimisurata, il Gruppo procede ad una corrispondente
maodifica dell'attivita per il diritto di utilizzo.
Il Gruppo ha deciso di utilizzare le seguenti semplificazioni previste dall'IFRS 14:
¢ & stato applicato un unico tasso di attualizzazione a portafogli di leasing con caratteristiche simili,
per durata residua simile, per classi di attivita simili in contesti economici simili;
« sono stati esclusi i costi diretti iniziali dalla valutazione dell'attivits per diritto di utilizzo;
* per la valutazione delle variabili contrattuali (in particolare la durata del leasing) ci si & avvalsi delle
esperienze acquisite;
¢ in sede di prima applicazione dell'lFRS 16, con riferimento ai contratti classificati sulla base dei
previgenti principi come leasing operativi, & stata rilevata |'attivita per diritto d'uso ad un importo
corrispondente alla passivita per leasing, rettificato, ove necessario, per tenere conto di eventuali
risconti passivi o ratei attivi rilevati nella situazione patrimoniale antecedente alla prima applicazione
dell'IFRS 1&;
e in sede di prima applicazione dell'lFRS 16, con riferimento ai contratti classificati sulla base dei
previgenti principi come leasing finanziari, il valore contabile dell'attivitd oggetto di leasing e della
passivita del leasing valutate applicando lo IAS 17, & stato considerato pari af corrispondenti valori

alla data di prima applicazione.
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Il Gruppo si awvale, inoltre, delle semplificazioni relative ai beni di valore esiguo e ai contratti di durata
inferiore a 12 mesi. Pertanto, il Gruppo ha deciso di non rilevare le attivita per il diritto di utilizzo e le passivita
del leasing relative ai contratti in cui il valore del bene sottostante, nuovo e preso singolarmente, & inferiore
a euro 5.000 e relativamente ai contratti di durata inferiore a 12 mesi. || Gruppo rileva i pagamenti dovuti in
relazione a tali contratti come costo lungo la durata del leasing.

Nel prospetto della situazione patrimoniale - finanziaria consolidata, il Gruppo espone le attivita per il diritto

di utilizzo separatamente dalle altre attivita e le passivita del leasing separatamente dalle altre passivita.

Riduzione di valore delle attivita non finanziarie

A ogni data di chiusura dell'esercizio, il Gruppo verifica se vi siano obiettive evidenze di riduzione di valore
con riferimento ai valori contabili delle proprie attivitd non finanziarie, a esclusione delle rimanenze, delle
attivita derivanti da contratto e delle attivita per imposte differite. Se, sulla base di tale verifica, emerge che
le attivita hanno effettivamente subito una riduzione di valore, il Gruppo stima il loro valore recuperabile. Il
valore recuperabile dell'avviamento viene, invece, stimato almeno annualmente.

Ai fini dell'identificazione di eventuali perdite per riduzione di valore, le attivita sono raggruppate nel pit
piccolo gruppo identificabile di attivitd che genera flussi finanziari ampiamente indipendenti dai flussi
finanziari generati da altre attivitd o gruppi di attivita (le CGU o cash-generating unit). L'aviamento acquisito
tramite un'aggregazione aziendale viene allocato al gruppo di CGU che si prevede beneficino delle sinergie

dell'aggregazione.

Il valore recuperabile di un'attivita o di una CGU & il maggiore tra il suo valore d'uso e il suo fair value dedotti
i costi di dismissione. Per determinare il valore d'use, i flussi finanziari attesi sono attualizzati utilizzando un
tasso di sconto al lordo delle imposte che riflette le valutazioni correnti di mercato del valore temporale del

denaro e dei rischi specifici dell'attivita o della CGL.

Quando il valore contabile di un'attivita o di una CGU eccede il valore recuperabile viene rilevata una perdita
per riduzione di valore. Le perdite per riduzione di valore sono rilevate nell'utile/{perdita) dell'esercizio.
Quelle relative alla CGU sono prima imputate a riduzione del valore contabile dell'eventuale avwiamento
allacato alla CGU, quindi proporzionalmente a riduzione delle altre attivita che compongeone la CGU.

Le perdite per riduzione di valore dell'avviamento non possono essere ripristinate. Per le altre attivita, le
perdite per riduzione di valore rilevate in esercizi precedenti vengono ripristinate fino al valore contabile che
sarebbe stato determinato (al netto degli ammortamenti) se la perdita per riduzione di valore dell'attivita

non fosse mai stata contabilizzata.

-
Rimanenze

Relazione e bilancio separato al 31 dicembre 2021 i @m



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

DE

SALCEF GROUP

Le rimanenze sono valutate al minore tra il costo e il fair value rappresentativo del valore netto di presumibile
realizzo. |l costo delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo & determinato applicando il

metodo del costo medio ponderato. Nel costo sono compresi gli oneri accessori,

Ricavi derivanti da contratti con i clienti e attivita/passivita contrattuali

| ricavi provenienti da contratti con i clienti vengono rilevati quando (o man mano che) il controllo dei beni
e servizi viene trasferito al cliente per un ammaontare che riflette il corrispettiva che il Gruppo si aspetta di
ricevere in cambio di tali beni o servizi, Il trasferimento al cliente del controllo del bene o servizio pud

avvenire nel corso del tempo (over the time) oppure in un determinate momento nel tempo (at point in time).

Per i contratti che rispettanc i requisiti per la rilevazione over the time, i ricavi sono contabilizzati sulla base
dello stato di avanzamento (o percentuale di completamento) secondo il quale i costi, i ricavi e il margine
sono rilevati in base alle attivita eseguite. La percentuale di completamento @ determinata mediante la
rilevazione fisica delle prestazioni completate fino alla data considerata (output method). La valutazione delle
prestazioni completate fino alla data di fine periodo riflette la miglior stima dei lavori effettuati alla data di
rendicontazione. Le assunzioni alla base delle valutazioni sono periodicamente aggiornate e gli eventuali
effetti economici sono contabilizzati nell'esercizio in cui sono effettuati gli aggiornamenti.
Viceversa, nel caso in cui non sono rispettati | requisiti per la rilevazione lungo un periodo di tempo, i ricavi
sono rilevati in un determinato momento nel tempo.
La situazione patrimeniale-finanziaria accoglie, nelle voci "Attivita derivanti da contratti” o "Passivita derivanti
da contratti”, il differenziale tra lo stato di adempimento della prestazione da parte del Gruppo e i pagamenti
ricevuti da parte del cliente, In particolare:

e |e attivitd nette derivanti da contratti rappresentano il diritto al corrispettivo per beni o servizi che

sono gia stati trasferiti al cliente;
e le passivita derivanti da contratti rappresentano l'obbligazione del Gruppo a trasferire beni o servizi

al cliente per i quali & stato gia ricevuto (o & gia sorto il diritto a ricevere) un corrispettivo.

Le attivita derivanti da contratti sono esposte al netto degli eventuali fondi svalutazione.

Per determinare il prezzo dell'operazione il Gruppo tiene conto, oltre che dei corrispettivi contrattualmente
pattuiti, anche delle varianti di lavori, della revisione prezzi e degli eventuali altri compensi aggiuntivi
derivanti da riserve su commessa (claims attivi), Per questi ultimi, il riconoscimento del ricavo avwviene nella
misura in cui sia riconducibile a enforceable rights e sia altamente probabile che i ricavi cosi determinati non
vengano stornati in futuro. Incltre, nella determinazione del prezzo dell'operazione, il Gruppo considera

I'effetto dei seguenti elementi:

a. corrispettivi variabili;

b. esistenza nel contratto di una componente di finanziamento significativa;

c. corrispettivi non monetari;
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d. corrispettivi da pagare al cliente.

Nel caso in cui la rivisitazione dei piani economici, durante I'avanzamento di un contratto, evidenzi che i costi
necessari per adempiere alle obbligazioni assunte siano divenuti superiori ai ricavi contrattuali, la quota dei
costi superiore ai benefici economici derivanti dal contratto viene riconosciuta nella sua interezza nel conto
economico dell'esercizio in cui la stessa diviene ragionevolmente prevedibile e accantonata in un fondo per

contratti onerosi, iscritto tra i fondi rischi e oneri carrenti,

Attivita e passivita finanziarie

Rilevazione e valutazione

| erediti commerciali e i titoli di debito emessi sono rilevati nel momento in cui vengono originati, Tutte le
altre attivita e passivita finanziarie sono rilevate inizialmente alla data di negoziazione, cioé quando il Gruppo
diventa una parte contrattuale dello strumento finanziario,

Fatta eccezione per i crediti commerciali che non contengono una significativa componente di
finanziamento, le attivitd finanziarie sono valutate inizialmente al fair value piti o meno, nel caso di attivita o
passivita finanziarie non valutate al FVTPL, i costi dell'operazione direttamente attribuibili all'acquisizione o
all'emissione dell'attivita finanziaria. Al momento della rilevazione iniziale, i crediti commerciali che non

hanno una significativa componente di finanziamento sono valutati al loro prezzo dell'operazione.

Attivita finanziarie - classificazione e valutazione successiva

In funzione delle caratteristiche dello strumento e del modelle di business adottato per la relativa gestione,
le attivita finanziarie sono classificate, al momento della rilevazione iniziale, nelle seguenti tre categorie: (i)
attivitd finanziarie valutate al costo ammortizzato; (i) attivita finanziarie valutate al fair value con imputazione
degli effetti tra le altre componenti dell’utile complessiva (di seguito anche "FVOCI"); (iii) attivita finanziarie
valutate al fair value con imputazione degli effetti a conto economico {di sequito anche "FVTPL").
Le attivita finanziarie non sono riclassificate successivamente alla loro rilevazione iniziale, salvo che il Gruppo
modifichi il proprio modelle di business per la gestione delle attivitd finanziarie. In tal caso, tutte le attivita
finanziarie interessate sono riclassificate il primo giorno del primo esercizio successivo alla modifica del
modello di business.
Un'attivita finanziaria deve essere valutata al costo ammertizzato se sono soddisfatte entrambe le seguenti
condizioni e non & designata al FVTPL:

o l'attivita finanziaria & posseduta nell'ambito di un modello di business il cui obiettivo & il possesso

delle attivitd finanziarie finalizzato alla raccolta dei relativi flussi finanziari contrattuali;
# i termini contrattuali dell'attivitd finanziaria prevedono, a determinate date, flussi finanziari

rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da

restituire.
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Secondo il metodo del costo ammortizzato, il valore di iscrizione iniziale & successivamente rettificato per
tener conto dei rimborsi in quota capitale, delle eventuali svalutazioni e dell'ammortamento della differenza
tra il valore di rimborso e il valore di iscrizione iniziale. L'ammortamento é effettuato sulla base del tasso di
interesse interno effettivo che rappresenta il tasso che rende uguali, al momento della rilevazione iniziale, il
valore attuale dei flussi di cassa attesi e il valore di iscrizione iniziale. | crediti e le altre attivita finanziarie
valutati al costo ammortizzato sono presentati nello stato patrimoniale al netto del relativo fondo
svalutazione

Un'attivita finanziaria deve essere valutata al FVOCI se sono soddisfatte entrambe le seguenti condizioni e
non e designata al FVTPL:

e [lattivita finanziaria & posseduta nell'ambito di un modello di business il cui obiettivo & conseguito
sia mediante la raccolta dei flussi finanziari contrattuali che mediante la vendita delle attivita
finanziarie:

* | termini contrattuali dell'attivita finanziaria prevedono a determinate date flussi finanziari
rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da

restituire.

Al momento della rilevazione iniziale di un titolo di capitale non detenuto per finalita di trading, il Gruppo
pud compiere la scelta irrevocabile di presentare e variazioni successive del fair value nelle altre componenti
del conto economico complessivo, Tale scelta viene effettuata per ciascuna attivita, Secondo la valutazione
al FVOCI, sono rilevate a patrimonio netto, tra le altre componenti dell'utile complessivo, le variazioni di fair
value dello strumento. L'ammontare cumulato delle variazioni di fair value, imputato nella riserva di
patrimonio netto che accoglie le altre componenti dell'utile complessive, & oggetto di rigiro a conto
economico all'atto dell'eliminazione contabile dello strumento. Vengono rilevati a conto economico gl
interessi attivi calcolati utilizzando il tasso di interesse effettivo, le differenze di cambio e le svalutazioni,
Tutte le attivita finanziarie non classificate come valutate al costo ammontizzato o al FVOCI, come indicato in
precedenza, sono valutate al FVTPL. Sono compresi tutti gli strumenti finanziari derivati.

Al momento della rilevazione iniziale, il Gruppo pud designare irrevocabilmente |'attivita finanziaria come
valutata al fair value rilevato nell'utile (perdita) d'esercizio se cosi facendo elimina o riduce significativamente
un'asimmetria contabile che altrimenti risulterebbe dalla valutazione dell'attivita finanziaria al costo

ammortizzato o al FVOCI.

Il Gruppo valuta l'abiettivo del modello di business nell'ambito del quale I'attivita finanziaria & detenuta a
livello di portafoglio in quanto riflette al meglio la modalitd con cui I'attivita & gestita e le informazioni
comunicate alla direzione aziendale. Ai fini della valutazione, il ‘capitale’ & il fair value dell’attivita finanziaria

al momento della rilevazione iniziale, mentre I'interesse costituisce il corrispettivo per il valore temporale del

denaro, per il rischio di credito associato all'importo del capitale da restituire durante un dato periodo di
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tempo e per gli altri rischi e costi di base legati al prestito (per esempio, il rischio di liquidita e i costi

amministrativi), nonché per il margine di profitto.

Nel valutare se i flussi finanziari contrattuali siano rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e
dell'interesse, il Gruppo considera i termini contrattuali dello strumento. Pertanto, valuta, tra gli altri, se
I'attivita finanziaria contiene una clausola contrattuale che modifica la tempistica o l'importo dei flussi
finanziari contrattuali tale da non soddisfare la condizione seguente. Ai fini della valutazione il Gruppo
considera: (i) eventi contingenti che modificherebbero la tempistica o I'importo dei flussi finanziari; (i)
clausole che potrebberao rettificare il tasso contrattuale della cedola, compresi gli elementi a tasso variabile;
(iii) elementi di pagamento anticipato e di estensione; e (iv) clausole che limitano le richieste di flussi

finanziari da parte del Gruppo da attivita specifiche (per esempio, elementi senza rivalsa).

Passivita finanzlarie - classificazlone e valutazione successiva

Le passivita finanziarie sono classificate come valutate al costo ammortizzato o al FVTPL. Una passivita
finanziaria viene classificata al FVTPL quando & posseduta per la negoziazione, rappresenta un derivato o &
designata come tale al momento della rilevazione iniziale. Le passivita finanziarie al FVTPL sono valutate al
fair value e le eventuali variazioni, compresi gli interessi passivi, sono rilevate nell'utile/(perdita)
dell'esercizio. Le altre passivita finanziarie sono valutate successivamente al costo ammortizzato utilizzando
il criterio dell'interesse effettivo. Gli interessi passivi e le differenze cambio sono rilevati nell'utile/{perdita)
dell'esercizio, cosl come gli eventuali utili o perdite derivanti dall'eliminazione contabile. Per informazioni
sulle passivita finanziarie designiate come strumenti di copertura, si veda quanto descritto nel prosieguo con

riferimento agli strumenti finanziari derivati.

Attivita finanziarie - eliminazione contabile

Le attivita finanziarie vengono eliminate contabilmente dal bilancio quando i diritti contrattuali sui flussi
finanziari derivanti dalle stesse scadono, quando i diritti contrattuali a ricevere i flussi finanziari nell'ambito
di un'operazione in cui sostanzialmente tutti i rischi e i benefici derivanti dalla proprieta dell'attivita finanziaria
sono trasferiti o quando il Gruppo non trasferisce né mantiene sostanzialmente tutti i rischi e benefici

derivanti dalla proprieta dell'attivita finanziaria e non mantiene il controllo dell'attivita finanziaria.

Passivita finanziarie - eliminazione contabile

Il Gruppo procede all'eliminazione contabile di una passivita finanziaria quando l'obbligazione specificata
nel contratto & stata adempiuta o cancellata oppure & scaduta. Il Gruppo elimina contabilmente una passivita
finanziaria anche in caso di variazione dei relativi termini contrattuali e i flussi finanziari della passivita

modificata sono sostanzialmente diversi. In tal caso, si rileva una nuova passivita finanziaria al fair value sulla

base dei termini contrattuali modificati. La differenza tra il valore contabile della passivita finanziaria estinta
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e il corrispettivo versato (comprese le attivitd non rappresentate da disponibilita liquide trasferite o le
passivita assunte) & rilevata nell'utile/{perdita) dell'esercizio.
Con riferimento alla svalutazione di attivita finanziarie si rinvia al paragrafo "Perdite per riduzioni di valore di

attivita finanziarie”,

Compensazione

Le attivita e le passivita finanziarie possono essere compensate e l'importo derivante dalla compensazione
viene presentato nel prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria se, e solo se, il Gruppo ha
correntemente il diritto legale di compensare tali importi e intende regolare il saldo su basi nette o realizzare

l'attivita e regolare la passivitd contemporaneamente.

Strumenti finanziarl, strumentl finanziari derivati e contabilizzazione delle operazioni di copertura

Warrant

Il Gruppo classifica gli strumenti finanziari come passivitd finanziarie, attivita finanziarie o strumenti
rappresentativi di capitale in conformita alla sostanza degli accordi contrattuali e alle caratteristiche degli
stessl. In particolare, in presenza di strumenti che saranno o potranno essere estinti tramite strumenti
rappresentativi di capitale dell'entita (quali, nello specifico, i warrant emessi dalla capogruppo Salcef Group
5.p.A.), l'elemento rilevante al fine della classificazione dipende dalla presenza di un rapporto di conversione
che determini la consegna di un numero fisso o variabile di azioni a fronte di un importo fisso o variabile di
disponibilita liquide (c.d. fixed for fixed o fixed for variable). Quando lo strumento rispetta la condizione fixed
for fixed (i.e. lo strumento prevede un rapporto di conversione e un prezzo di esercizio fissi) esso & classificato
come strumento rappresentative di capitale, altrimenti & classificato come attivitd o passivitd finanziaria. |
warrant "in compendio e integrativi” emessi da Salcef Group 5.p.A. sono strumenti finanziari la cui estinzione
avviene con un numero variabile di azioni poiché il rapporto di conversione non & fisso lungo la durata dello
strumento. Infatti, sebbene il numero delle azioni che potrebbe essere emesso sia limitato allinterno di un
range, il loro numero pud variare in funzione della data di conversione e, in particolare, in funzione del valore
stesso delle azioni a tale data.

| warrant “in compenclio e integrativi" non rispettano la condizione per essere classificati come strumenti
rappresentativi di capitale e sono, pertanto, classificati come passivita finanziarie. || relativo trattamento
contabile prevede la prima iscrizione del fair value dello strumento a diretta riduzione del patrimonio netto,
mentre gli effetti delle successive variazioni di fair value sono rilevati a conto economico come
onere/provento finanziario.

Al momento dell'esercizio dei warrant "in compendio e integrativi®, in applicazione di quanto previsto
dall'lFRIC 12, Il Gruppo rileva 'estinzione della passivits finanziaria rivalutata al fair value e iscrive il fair value
degli strumenti rappresentativi di capitale emessi per estinguere tale passivitd. | warrant nuovi emessi da

Salcef Group 5.p.A. sono, invece, strumenti finanziari fixed for fixed in quanto prevedono un rapporto di

conversione e un prezzo di esercizio fissi e sono, pertanto, classificati come strumenti rappresentativi di
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capitale. Al momento dell’esercizio dei warrant nuovi il Gruppe rileva un aumento di patrimonio netto per
un ammontare pari al prezzo di esercizio degli stessi. Al riguardo & utile precisare che al 31 dicembre 2021
sia i warrant "in compendio e integrativi”, sia | warrant “nuovi” emessi da Salcef Group sono interamente

estinti per effetto delle conversioni o della decadenza degli stessi al verificarsi della "Condizione di

Accelerazione” prevista dai rispettivi regolamenti,

Il Gruppo detiene strumenti finanziari derivati per specifiche finalita di copertura dai rischi finanziari sui tassi
d'interesse o di cambio e documenta, all'inizio della transazione, la relazione di copertura, gli obiettivi nella
gestione del rischio e della strategia nell'effettuare la copertura cosi come l'identificazione dello strumento
di copertura, l'elemento o l'operazione coperta e la natura del rischio coperto. In aggiunta il Gruppo
documenta, all'inizio della transazione e successivamente su base continuativa, se lo strumento di copertura
rispetta le richieste condizioni di efficacia nel compensare l'esposizione alle variazioni di fair value
dell'elemento coperto o dei flussi finanziari attribuibili al rischio coperto.

Le finalitd di copertura sono valutate in base agli obiettivi di risk management, Qualora tali valutazioni non
risultassero conformi a quanto previsto dalllFRS % ai fini dell'applicazione dell'hedge accounting, gli
strumenti finanziari derivati relativi Hentrano nella categoria FVTPL.

Quando uno strumento finanziario derivato & designato come strumento di copertura dell’esposizione alla
variabilitd dei flussi finanziari, la parte efficace delle variazioni del fair value dello strumento finanziario
derivato viene rilevata tra le altre componenti del conto economico complessivo e presentata nella riserva
di copertura dei flussi finanziari. La parte efficace delle variazioni di fair value dello strumento finanziario
derivato che viene rilevata nelle altre componenti del conto economico complessivo é limitata alla variazione
cumulata del fair value dello strumento coperto (al valore attuale) dall'inizio della copertura. La parte
inefficace delle variazioni di fair value dello strumento finanziario derivato viene rilevata immediatamente

nell'utile/{perdita) dell’'esercizio.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide e i mezzi equivalenti comprendono il denaro in cassa e | depositi bancari a vista, Le

disponibilita liquide sono iscritte al fair value che normalmente coincide con il loro valore nominale.

Perdite per riduzioni di valore di attivita finanziarie

Il Gruppo rileva dei fondi svalutazione per le perdite attese relative a:
s attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato;

s attivitd derivanti da contratto.

Tale rilevazione viene effettuata in base al modello delle forward-looking Expected Credit Loss (ECL). Infatti,

a prescindere da uno specifico evento di perdita (trigger event) gia manifesto o latente, devono essere
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rilevate - per tutte le attivita finanziarie, eccetto per quelle valutate a FVTPL - le perdite attese determinate
secondo il modello dell’'ECL. Con riferimento ai crediti commerciali & stato implementato un modello di
impairment che tiene conto del c.d. approccio semplificato previsto dal principio IFRS 9 per tale tipologia di
attivita. In particolare, le citate attivita sono state suddivise per cluster omogenei che tengono conto della
tipologia del credito, del rating del cliente e della relativa area geografica. Sulla base delle informazioni
raccolte sono stati successivamente determinati - per ogni cluster omogeneo - i parametri di riferimento
(costituiti dalla probability of default o PD, dalla loss given default o LGD e dall'exposure at default o EAD)
per il calcolo delle lifetime expected credit losses. Nel caso di posizioni riferite a clienti con un elevato rischio
di credito (c.d. speculative grade, non investment grade, high yield) e/o aventi ritardi significativi nei
pagamenti, sono state effettuate delle svalutazioni analitiche tenendo conto dei parametri di volta in volta
individuati, Per quanto attiene le altre attivita da assoggettare a svalutazione, sono state effettuate delle
analisi basate sull'approccio generale sopra descritto in virtlh del quale & stata eseguita la stage allocation
delle posizioni oggetto d'impairment stimando la perdita attesa con i parametri di rischio PD, LGD ed EAD.
Al riguardo si evidenzia che il Gruppo si avvale della c.d. low credit risk exempion prevista dal principio IFRS
9 in virti della quale posizioni con basso rischio di credito (c.d. investment grade) sono allocate direttamente

in stage 1,

Patrimonio netto

In caso di riacquisto di azioni rilevate nel patrimonio netto, il corrispettivo versato, compresi i costi
direttamente attribuibili all'operazione sono rilevati a riduzione del patrimonio netto, Le azioni cosi
riacquistate sono classificate come azioni proprie e rilevate nella riserva per azioni proprie. Il corrispettivo
ricevuto dalla successiva vendita o riemissione di azioni proprie viene rilevato ad incremento del patrimonio
netto. L'eventuale differenza positiva o negativa derivante dall'operazione viene rilevata nella riserva da
sovrapprezzo azioni.

| costi sostenuti per I'emissione di nuovi strumenti rappresentativi di capitale sono contabilizzati in
diminuzione del patrimonio netto nella misura in cui hanne natura di costi marginali direttamente attribuibili

all'operazione sul capitale, che diversamente sarebbero stati evitati,

Benefici per i dipendenti

| benefici a breve termine per i dipendenti sono rilevati come costo nel momento in cui viene fornita la
prestazione che da luogo a tali benefici. Il Gruppo rileva una passivita per l'importo che si prevede dovra
essere pagato quando ha un'obbligazione attuale, legale o implicita a effettuare tali pagamenti come
conseguenza di eventi passati ed & possibile effettuare una stima attendibile dell'obbligazione.

| contributi da versare ai piani a contribuzione definita sono rilevati come costo nell'utile/perdita lungo il
periodo in cui | dipendenti prestano la loro attivita lavorativa; | contributi versati in anticipo sono rilevati tra

le attivita nella misura in cui il pagamento anticipato determinerd una riduzione dei pagamenti futuri o un

rimborso.
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L'obbligazione netta del Gruppo, derivante da piani a benefici definiti, viene calcolata separatamente per
ciascun piano stimando l'importo del beneficio futuro che i dipendenti hanno maturato in cambio dell'attivita
prestata nell'esercizio corrente e nei precedenti esercizi; tale beneficio viene attualizzato e il fair value di
eventuali attivith a servizio del piano viene detratto dalle passivita.

Il calcolo & eseguito da un attuario indipendente utilizzando il metodo della proiezione unitaria del credito.
Qualora il calcolo generi un beneficio per il Gruppo, 'ammontare dell'attivita rilevata & limitato al valore
attuale dei benefici economici disponibili sotto forma di rimborsi dal piano o di riduzioni dei contributi futuri
del piano. Al fine di stabilire il valore attuale dei benefici economici, si considerano i requisiti minimi di

finanziamento applicabili a qualsiasi piano del Gruppo.

Gli utili e perdite attuariali, | rendimenti dalle attivita a servizio del piano (esclusi gli interessi) e I'effetto del
massimale dell'attivitad (esclusi eventuali interessi) che emergono a seguito delle rivalutazioni della passivita
netta per piani a benefici definiti sono rilevati immediatamente nelle altre componenti del conto economico
complessivo. Gli interessi netti dell'esercizio sulla passivita/(attivita) netta per benefici definiti sono calcolati
applicando alla passivita/(attivita) netta, il tasso di sconto utilizzato per attualizzare I'obbligazione a benefici
definiti, determinata all'inizio dell'esercizio, considerando le eventuali variazioni della passivita/(attivita) netta
per benefici definiti avwenute nel corso dell'esercizio a seguito delle contribuzioni incassate e dei benefici
pagati. Gli interessi netti e gli altri costi relativi ai piani a benefici definiti sono invece rilevati nell'utile/{perdita)
dell'esercizio.

Quanda vengono apportate delle variazioni ai benefici di un piano o quando un piano viene ridotto, la quota
del beneficio economico relativa alle prestazioni di lavoro passate o 'utile o la perdita derivante dalla
riduzione del piano sono rilevati nell'utile/(perdita) dell'esercizio nel momento in cui la rettifica o la riduzione

si verifica.

Fondo per rischi e oneri

Il Gruppo Salcef effettua accantonamenti a fondi per rischi e oneri laddove esistono i seguenti presupposti:
¢ il Gruppo abbia contratto un'obbligazione attuale, legale o implicita, alla data di riferimento dei
prospetti che preveda un esborso finanziario per effetto di eventi che si sono verificati in passato;
s l'adempimento dell'obbligazione (mediante I'esborso finanziario) deve essere probabile;
e lammontare dell'obbligazione & ragionevolmente stimabile (effettuazione della migliore stima

possibile dell'onere futuro).

L'importo rilevato come accantonamente rappresenta la migliore stima della spesa richiesta per adempiere

all'obbligazione esistente alla data di chiusura dell’'esercizio.
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Quando l'effetto finanziario del tempo & significative e le date di pagamento delle obbligazioni sono
attendibilmente stimabili, il valore riconosciuto come fondo & pari ai flussi di cassa futuri ante-imposte
{ovvero gli esborsi previsti) attualizzati a un tasso che riflette la valutazione corrente di mercato e i rischi
specifici della passivitd. L'incremento del fondo connesso al trascorrere del tempo @ imputato a conto

economico come costo finanziario.

Proventi e oneri finanziari

| proventi e gli oneri finanziarl del Gruppo comprendono:
« interessi attivi;
* interessi passivi;
s utili o perdite netti dalle attivita finanziarie al FVTPL;
+ utili o perdite su cambi di attivita e passivita finanziarie;
« perdite (ripristino delle perdite) per riduzione di valore di titoli di debito contabilizzati al costo
ammortizzato o al FVOCI,

Gli interessi attivi e passivi sono rilevati nell'utile/(perdita) dell'esercizio per competenza utilizzando il
metodo dell'interesse effettivo.
Il tasso di interesse effettive corrisponde al tasso che attualizza esattamente | pagamenti o incassi futuri
stimati lungo la vita attesa dell’attivita finanziaria:

s alvalere contabile lordo dell'attivita finanziaria; o

+ al costo ammortizzato della passivita finanziaria,

Quando si calcolano gli interessi attivi e passivi, il tasso di interesse effettive viene applicato al valore
contabile lorde dell’attivita (quando l'attivita non & deteriorata) o al costo ammortizzato della passivita,
Tuttavia, nel caso delle attivita finanziarie che si sono deteriorate dopo la rilevazione iniziale, gli interessi
attivi vengono calcolati applicando il tasso di interesse effettivo al costo ammortizzato dell'attivita finanziaria.

Se l'attivita cessa di essere deteriorata, gli interessi attivi tornano a essere calcolati su base lorda.

Imposte sul reddito dell'esercizio

L'onere fiscale dell'esercizio comprende le imposte correnti e differite rilevate nell'utile/(perdita)
dell'esercizio, fatta eccezione per quelli relativi ad aggregazioni aziendali o vodi rilevate direttamente nel
patrimonio netto o tra le altre componenti del conto economico complessivo.

Le imposte correnti sul reddito sono calcolate sulla base del reddito imponibile dell'esercizio e della
normativa di riferimento di ciascuna societa inclusa nel perimetro di conferimento, applicando le aliquote
fiscali vigenti alla data di riferimento dei prospetti e sono esposte al netto degli acconti versati, delle ritenute

subite e dei crediti d'imposta, nella voce "Passivitd per imposte correnti” in caso di saldo negativo, o nella

voce "Attivitad per imposte correnti” in caso di saldo positiva.
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Salcef Group S.p.A., in qualita di controllante e consolidante, ha attivato il regime di consolidato fiscale
nazionale ai fini IRES. Il contratto di consolidamento fiscale, che disciplina i rapporti economici e finanziari
oltre che le responsabilitd e gli obblighi reciproci fra la Capogruppo e le societad consolidate, ha durata
triennale (triennio 2020 -2022) ed & stato stipulato con le societa controllate Salcef 5.p.A., Euro Ferroviaria
S.r.l, RECO S.rl. & SRT S.rl. Sono entrate a far parte del consolidato fiscale nazionale anche le societa
controllate Overail 5.r.l. e Coget Impianti S.r.l. a partire, rispettivamente, dall'esercizio 2019 e dall'esercizio
2020.

Le imposte differite sono rilevate con riferimento alle differenze temporanee tra i valori contabili delle attivita
e delle passivita iscritte in contabilita e | corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali. Le imposte differite
non sono rilevate per:

s |e differenze temporanee relative alla rilevazione iniziale di attivitd o passivita in un'operazione
diversa dall'aggregazione aziendale che non influgnza né I'utile (o perdita) contabile né il reddite
imponibile (o perdita fiscale);

s le differenze temporanee relative a investimenti in societd controllate, societd collegate e a joint
venture nella misura in cui il Gruppo & in grado di controllare i tempi di annullamento delle differenze
temporanes ed & probabile che, nel prevedibile futureo, la differenza temporanea non si annullera;

¢ |e differenze temporanee tassabili relative alla rilevazione iniziale dell’avwiamento.

Le attivitd per imposte differite sono rilevate per perdite fiscali e crediti di imposta non utilizzati, nonché per
le differenze temporanee deducibili, nella misura in cui & probabile che sia disponibile un reddito imponibile
futuro a fronte del quale possano essere utilizzate tali attivita. || reddito imponibile futuro & definito sulla base
dell'annullamento delle relative differenze temporanee deducibili. Se I'importo delle differenze temporanee
imponibili non & sufficiente per rilevare integralmente un'attivita per imposte anticipate, si prende in
considerazione il reddito imponibile futuro, rettificato degli annullamenti delle differenze temporanee in
essere, previsto dai piani industriali delle singole societd controllate del Gruppo. |l valore delle attivita per
imposte differite viene rivisto a ogni data di chiusura dell'esercizio e viene ridotto nella misura in cui non &
pil probabile che il relativo beneficio fiscale sia realizzato. Tali riduzioni devono essere ripristinate quando

aumenta la probabilitad di conseguire reddito imponibile futuro,

Le eventuali attivitd per imposte differite non rilevate sono riesaminate alla data di chiusura di ciascun
esercizio e vengono rilevate nella misura in cui & diventato probabile che il Gruppo conseguira in futuro utile
imponibile sufficiente per il loro utilizzo,

Le passivitd per imposte differite sono calcolate a fronte di tutte le differenze temporanee che emergono tra

il valore fiscale di un'attivita e il relativo valore in contabilita (liability method). Le imposte differite sono
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calcolate utilizzando le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili negli esercizi nei quali le differenze
temporanee saranno realizzate o estinte.

Le imposte correnti e differite sono rilevate nel conto economico, a eccezione di quelle relative a voci
direttamente addebitate o accreditate a patrimonio netto che sono contabilizzate direttamente a patrimonio

netto. Le attivitd per imposte anticipate e le imposte differite non sono attualizzate.

Utile per azione

L'utile per azione base e diluito viene indicato in calce allo schema di conto economico. L'utile base per
azione & calcolato dividendo il risultato economico del Gruppo Salcef per la media ponderata delle azioni
ordinarie in circolazione durante l'esercizio, escludendo le azioni proprie. Ai fini del calcolo dell'utile diluito
per azione, il risultato economico e la media ponderata delle azioni in circolazione sono modificati

assumendo la conversione di tutte le potenziali azioni aventi effetto diluitivo.

Valutazione del fair value

Mella valutazione del fair value di un'attivita e di una passivita, il Gruppo si avale per quanto possibile di dati
di mercato osservabili. In base all'osservabilitd degli input rilevanti impiegati nell'ambito della tecnica di
valutazione utilizzata, le attivita e passivita valutate al fair value nel bilancio consolidato sono misurate e
classificate secondo la gerarchia del fair value stabilita dall'lFRS 13:
* Inputdi Livello 1: si riferiscono a prezzi quotati (non rettificati) in mercati attivi per attivita o passivita
identiche a cui I'entith pud accedere alla data di valutazione;
s |nputdi Livello 2: sono input diversi dai prezzi quotati inclusi nel Livello 1, osservabili direttamente o
indirettamente per |'attivita o per la passivita;

» Inputdi Livello 3: si riferiscono a input non osservabili per |'attivita o per la passivita.

La classificazione dell'intero valore del fair value di una attivitd o di una passivit & effettuata sulla base dal
livello di gerarchia corrispondente a quello riferito al pili basso input significative utilizzato per la

misurazione.
Operazioni con pagamento basato su azioni

Mel caso di operazioni con pagamento basato su azioni regolato con strumenti rappresentativi di capitale
della Societs, il fair value alla data di assegnazione degli incentivi concessi ai dipendenti (diritti a ricevere
azioni} viene rilevato tra i costi del personale, con un corrispondente aumento del patrimonio netto, Tale
costo & ripartito lungo il periodo durante il quale & misurato il grado di raggiungimento degli obiettivi e
deve essere rispettata la condizione di permanenza nel Gruppo per avere il diritto agli incentivi, || periodo

di maturaziene comincia alla data di assegnazione (cd. “Grant date”) vale a dire la data in cui il Gruppo e il
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dipendente accettano I'accordo di pagamento basato su azioni e ne hanno reciprocamente compreso i

termini e le condizioni.

L'importo rilevato come costo viene rettificato per riflettere il numero effettivo di incentivi per i quali sono
maturate le condizioni di permanenza in servizio e di conseguimento di risultati di performance, affinché
I'importo finale rilevato come costo si basi sul numere di incentivi che soddisfano le suddette condizioni alla

data di maturazione.

Settori operativi

Il Gruppe Salcef ha identificato un unico settore di attivita applicando le disposizioni dell'lFRS 8 - Settori
operativi, che prevede la presentazione dellinformativa coerentemente con le modalita adottate dal
management per |'assunzione delle decisioni operative. Pertanto, l'identificazione del settore operativo &
definita sulla base della reportistica interna utilizzata dal management ai fini dell'allocazione e per l'analisi
delle relative performance. In particolare, le attivita del Gruppo Salcef consistono nella fornitura di prodotti
e servizi specialistici e integrati nel settore della costruzione, rinnovo e manutenzione di infrastrutture
ferroviarie dove il Gruppo possiede competenze trasversali per le componenti infrastrutturali e
tecnologiche.

Da un punto di vista strategico e organizzative, il piti alto livello decisionale del Gruppo pianifica in maniera
unitaria gli obiettivi strategici di medio lungo termine con riferimento al settore dellindustria ferroviaria,
adotta le decisioni in merito all'allocazione delle risorse e ne monitora | risultati. Al tal proposito, il Gruppo
ha un Chief Operation Officer unico (a diretto riporto dell Amministratore Delegato), che & responsabile
della definizione delle linee strategiche, inclusi i nuovi investimenti, delle attivita operative per l'intera filiera
produttiva e della gestione delle strutture aziendali operative (business unit). Inoltre, il Gruppo ha un Chief
Commercial Officer unico che & responsabile della gestione commaerciale per tutte le societa e le business

unit del Gruppo e che presidia l'intero processo commerciale e di sviluppo sia in ltalia che all'estero.

Le business unit operative del Gruppo rappresentano le divisioni operative dedicate alla gestione delle
principali fasi del processo produttive che sono costituite dalla progettazione operativa, dalla produzione e
fornitura dei materiali ferroviari (e.q. traverse e sistemi prefabbricati), dalla realizzazione di macchinari (e.g.
treni di posa e materiale rotabile), dalla realizzazione e manutenzione di opere armamento ferroviario, delle
connesse opere infrastrutturali, e impianti di trazione elettrica. Tali divisioni operative, come indicato in
precedenza, sono tutte funzionali alla realizzazione dei servizi integrati di costruzione e manutenzione di
infrastrutture ferroviarie e presentano, pertanto, caratteristiche economiche simili in termini di tipologia di
clientela (costituita dai principali gestori delle infrastrutture ferroviarie nazionali ed estere), natura dei
prodotti e servizi (soluzioni integrate per il rinnovamento, manutenzione e costruzione di infrastrutture

ferroviarie), dei relativi processi produttivi, del contesto normativo di riferimento e dei metodi utilizzati per

la realizzazione di tali prodotti/servizi. Sebbene i ricavi e la marginalita di ciascuna divisione operativa siano
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predisposti e rivisti periodicamente dal management del Gruppo, cié avwiene nell'ottica di monitorare

l'andamento della strategia unitaria definita dal pil alto livello decisionale dell'entita.

Alla luce di quanto sopra indicato, in coerenza con i criteri stabiliti dagli International Financial Reporting
Standards (IFRS 8), il modello di business del Gruppo Salcef identifica un unico settare operativo in quanto

strategie, processi, risorse e tecnologie risultano essere condivisi tra le diverse linee di business,

Cambiamenti di principi contabili, cambiamenti nelle stime contabili e correzioni di

errori

| principi contabili adottati sono modificati da un esercizio all'altro solo se il cambiamento & richiesto da un
principio o se contribuisce a fornire informazioni maggiormente attendibili e rilevanti degli effetti delle
operazioni compiute sulla situazione patrimoniale, sul risultato economico o sui flussi finanziari dell'impresa.
| cambiamenti dei principi contabili sono contabilizzati retroattivamente con l'imputazione dell'effetto a
patrimonio netto d'apertura per il pili remoto dei periodi presentati. Gli altri importi comparativi indicati per
ciascun esercizio precedente vengono parimenti rettificati come se il nuovo principio fosse stato applicato
sin dall'inizio.

L'approccio prospettico é effettuato solo quando risulta impraticabile ricostruire linformazione comparativa,
L'applicazione di un principio contabile nuovo o modificato @ contabilizzata come richiesto dal principio
stesso. Se il principio non disciplina le modalita di transizione, il cambiamento & contabilizzato secondo |l
metodo retroattivo oppure, se impraticabile, prospettico. Nel caso di errori rilevanti si applica lo stesso
trattamento previsto per i cambiamenti nei principi contabili illustrato al punto precedente. Nel caso di errori
non rilevanti la contabilizzazione & effettuata a conto economico nell'esercizio in cui l'errore & rilevato. |
cambiamenti di stima sono contabilizzati prospetticamente a conto economico nell'esercizio in cui awiene
il cambiamento se influisce solo su quest'ultimo oppure nell'esercizio in cui & avvenuto il cambiamento e

negli esercizi successivi se il cambiamento influisce anche su questi ultimi.

Uso di stime

Nell'ambito della redazione del presente bilancio consolidato al 31 dicembre 2021, in applicazione dei
principi contabili di riferimento, gli Amministratori hanno dovute formulare valutazioni, stime e ipotesi che
influenzano gli importi delle attivita, delle passivith, dei costi e dei ricavi rilevati in bilancio, nonché
l'informativa fornita. Le stime sono basate sulle pit recenti informazioni di cui gli Amministratori dispongono
al momento della redazione del presente bilancio consolidato.

| principi contabili e le voci di bilancio che comportane una maggiore soggettivita da parte degli

Amministratori nell'effettuazione delle stime sono i seguenti:

e Awviamento: l'aviamento & annualmente (o pil frequentemente in presenza di indicatori che

possano far ritenere che lo stesso possa aver subito una riduzione di valore) oggetto di verifica al
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fine di accertare l'esistenza di eventuali riduzioni di valore da rilevare a conto econemico. In
particolare, la verifica in oggetto comporta la determinazione del valore recuperabile delle CGU cui
& allocato 'awiamento mediante la stima del relative valore d'uso o del fair value al netto dei costi
di dismissione. La determinazione del valore recuperabile delle CGU comporta I'assunzione di stime
che dipendono da fattori che possono cambiare nel tempo, con potenziali conseguenti effetti anche

significativi rispetto alle valutazioni effettuate dagli Amministratori.

e Attivith e passivitd derivanti da contratti: nella valutazione delle attivitd e passivita derivanti da
contratti il Gruppo stabilisce se i ricavi da contratti devono essere rilevati in un determinato momento
o nel corso del tempo e stima la percentuale di completamento sulla base della rilevazione fisica
delle prestazioni eseguite. Inoltre, sono oggetto di stima gli eventuali corrispettivi aggiuntivi per
varianti di lavori, revisioni prezzi, incentivi e claim rispetto a quelli contrattualmente pattuiti nonché i

piani economici delle commesse dai quali possono derivare fondi per contratti onerosi.

e Allocazione del prezzo pagato per l'acquisizione del controllo di un'entita (purchase price
allocation); nell'ambito delle aggregazioni aziendali, a fronte del corrispettivo trasferito per
I'acquisizione del controllo di un'impresa, le attivita identificabili acquisite e le passivita assunte sono
rilevate nel bilancio consolidato ai valori carrenti (fair value) alla data di acquisizione, mediante un
processo di allocazione del prezzo pagato (purchase price allocation). Durante il periodo di
misurazione, la determinazione di tali valori correnti compaorta 'assunzione di stime da parte degli
amministratori circa le informazioni disponibili su tutti i fatti e circostanze esistenti alla data di

acquisizione che possono avere effetti sul valore delle attivita acquisite e delle passivita assunte.

e Svalutazione delle attivitd immobilizzate: le attivitd materiali e immateriali con vita definita sono
oggetto di verifica al fine di accertare se si sia verificata una riduzione di valore, che varilevata tramite
una svalutazione, quando sussistono indicatori che facciano prevedere difficolta per il recupero del
relativo valore netto contabile tramite I'uso. La verifica dell'esistenza dei suddetti indicatori richiede
da parte degli Amministratori l'esercizio di valutazioni soggettive basate sulle informazioni
disponibili all'interno del Gruppo e del mercato, nonché sull'esperienza storica. Inoltre, qualora
venga determinato che possa essersi generata una potenziale riduzione di valore, si procede alla
determinazione della stessa utilizzando tecniche wvalutative ritenute idonee. La corretta
identificazione degli elementi indicatori dell'esistenza di una potenziale riduzione di valore, nonche
le stime per la determinazione delle stesse dipendono da fattori che possono variare nel tempo

influenzando le valutazioni e le stime effettuate dagli Amministratori.

e \Valutazione al fair value: nella valutazione del fair value di un'attivita o una passivita, il Gruppo si
avvale per quanto possibile di dati di mercato osservabili. | fair value sono distinti in vari livelli
gerarchici in base aj dati di input utilizzati nelle tecniche di valutazione, come meglio descritto nella

precedente sezione Valutazione dei fair value.

e Valutazione delle passivita per leasing: la valutazione delle passivita per leasing & influenzata dalla
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durata del leasing inteso come il periodo non annullabile del leasing, a cui vanno aggiunti entrambi
i seguenti periodi: a) periodi coperti da un'opzione di proroga del leasing, se il locatario ha la
ragionevole certezza di esercitare |'opzione; e b) periodi coperti dall'opzione di risoluzione del
leasing, se il locatario ha la ragionevole certezza di non esercitare I'opzione. La valutazione della
durata del leasing comporta l'assunzione di stime che dipendono da fattori che possono cambiare
nel tempo con potenziali effetti anche significativi rispetto alle valutazioni effettuate dagli
Amministratori,

* Valutazione del fondo svalutazione per le perdite attese su crediti; nel caso di posizioni deteriorate
(clienti con elevato rischio di cradito o scaduto significative) Il Gruppo effettua svalutazioni analitiche
avvalendosi dell'esperienza storica al fine di stimare le perdite attese su tali posizioni. Le stime e le
assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a conto economico
nell'esercizio di competenza.

e Walutazione dei piani a benefici definiti; la valutazione attuariale richiede I'elaborazione di varie
assunzioni che possono differire dagli effettivi sviluppi futuri. | risultati dipendono dalle basi tecniche
adottate quali, tra le altre, il tasso di attualizzazione, il tasso di inflazione, il tasso di incremeanto

salariale e il turnover atteso. Tutte le assunzioni sono riviste con periodicitd annuale.

| risultati delle poste di bilancio per le quali sono state utilizzate le suddette stime che si realizzeranno a
consuntivo potrebbero differire da quelle riportate nel presente bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 a
causa dell'incertezza che caratterizza le assunzioni e le ipotesi sulle quali si basano le stime. Le stime e le
assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a conto economico nel

periode in cui la variazione & avvenuta,

Principi contabili e interpretazioni di nuova emissione

Alla data di approvazione del presente bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 il Legislatore Comunitario
ha recepito alcuni principi e interpretazioni, non ancora obbligatori che verranno adottati dalla Societa nei
successivi esercizi, se applicabili. Non si prevede che le suddette modifiche ai principi o alle interpretazioni
avranno effetti significativi sul bilancio consolidato del Gruppe. Vi sono inoltre alcuni principi o modifiche ai
principi esistenti che risultano emanati dallo IASB, o nuove interpretazioni dell'IFRIC per i quali il processo
di omologazione da parte dell'Unione Europea & tuttora in corso. | nuovi principi, emendamenti e
interpretazioni sono di seguito riepilogati:

* modifiche allo IAS 37 (contratti onerosi - costi di adempimento di un contratte): le modifiche
specificano i costi che I'entita deve considerare nella determinazione del costo di adempimento di
un contratto al fine di valutare se il contratto & oneroso. Le modifiche entreranno in vigore a partire
dal 1° gennaio 2022 e si applicano ai contratti in essere alla data di applicazione iniziale di dette
modifiche. A tale data, l'effetto cumulative dell'applicazione delle modifiche & rilevato a rettifica del

saldo di apertura degli utili portati a nuovo o altre componenti del patrimonio netto, a seconda dej
—
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s« madifiche allo 1AS 12 (imposte differite relative ad attivitd e passivita derivanti da una singola
transazione): le modifiche restringone l'ambito di applicazione dell'esenzione alla rilevazione iniziale
delle imposte differite al fine di escludere le operazioni che danno origine a differenze temporanee
uguali e compensabili. Le modifiche entrerannao in vigore a partire dal 1° gennaio 2023,

= miglioramenti agli IFRS Standards (ciclo 2018-2020) che entreranno in vigore a partire dal 1°
gennaio 2022;

s modifiche allo IAS 16, relative ai proventi prima dell'use previsto, che entreranno in vigore a partire
dal 1° gennaio 2022;

¢ modifiche all'lFRS 3, relative ai riferimenti al Quadro Concettuale negli IFRS Standards, che
entreranno in vigore a partire dal 1 gennaio 2022;

¢ modifiche allo I1AS 1, relative alla classificazione delle passivita come correnti © non correnti, che
entreranno in vigore a partire dal 1° gennaio 2023;

« entrata in vigore dell'lFRS 17 Insurance contracts (e successive modifiche) che sostituisce |'attuale
IFRS 4 ed entrera in vigore a partire dal 1° gennaio 2023;

« modifiche allo IAS 1 e all'lFRS Practice Statement 2 relative alla Disclosure of accounting policies che
entreranno in vigore a partire dal 1° gennaio 2023;

» modifiche allo IAS 8 relative alla definizione di stima contabile che entreranno in vigore a partire dal
17 gennaio 2023,

Allo stato attuale il Gruppo non prevede significativi effetti derivanti dall'entrata in vigore delle

modifiche/nuovi principi contabili sopra elencati.

Principali rischi e incertezze

| principali rischi di mercato ai quali risulta esposto il Gruppo sono il rischio di tasso d'interesse, il rischio di

cambio, il rischio di liquidita e il rischio di credito, oltre ai rischi operativi e gestionali.

Rischio aumento inflazione e costi della produzione

Il Gruppo Salcef, come la maggior parte degli operatori economici attivi nel settore delle costruzioni e
manutenzioni di opere pubbliche in Europa, & esposto al rischio di aumento dei costi diretti legato agli
importanti fenomeni inflattivi che stanno interessando la nostra nazione, come anche la maggior parte dei
paesi nel Mondo. In particolare, si registrano notevoli incrementi nel costo del personale, delle materie
prime, dei semilavorati e prodotti finiti, come anche il livello di costi dei subappaltatori ed altri prestatori di
servizi. L'aumento dei costi sard probabilmente nel 2022 ancora pil accentuato rispetto al 2021, Inoltre gli

effetti del conflitto in Ucraina sone gid molto rilevanti in termini di aumento di molti costi della produzione,

ed in particolare dei carburanti e dell'energia in generale, con un impatto importante sulle attivita del
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Gruppo Salcel, considerato l'elevato utilizzo di combustili fossili per I'alimentazione dei mezzi d'opera
ferroviari. La maggior parte dei contratti che compongono il backlog del Gruppo Salcef, non prevede
clausole di revisione dei prezzi, in ossequio alla nermativa vigente, anche se molti governi ed amministrazioni
stanno mettendo in campo sforzi per arginare le difficoltd immediate degli appaltatori e soprattutto per
regolamentare un sistema di revisione dei prezzi per il futuro,

Questi eventi genereranno degli effetti negativi sulla marginalita delle attivita del Gruppo Salcef, oltre il

rischio di rallentamenti della produzione per scarsita di materiali, trasportatori e fornitori di servizi.

Rischio perdita di qualificazioni ed iscrizioni

Il Gruppo Salcef, come tutti gli operatori economici attivi nel settare delle costruzioni in ambito pubblico, &
soggetto al rischio della limitazione delle proprie attivita produttive quale effetto della perdita o limitazione
delle qualificazioni ed iscrizioni in Albi fornitori, attestazioni S50A, ed altre autorizzazioni necessarie per la
conduzione del business, anche per effetto di atti di Autoritd e/fo Committenti emesse a seguito di
procedimenti sanzionatori. Tali eventi genererebbero limitazioni nelle attivita operative e negoziali per

partecipazioni a gare di appalto.

Rischio di tasso d'interesse

Il Gruppo Salcef utilizza risorse finanziarie esterne sotto forma di debito a tasso variabile legato all'Euribor a
breve e a medioflungo termine. Il rischio conseguente a variazioni nei livelli dei tassi d'interesse é
significativamente basso operando di fatto con le sole banche italiane e con un livello di affidamento alto
che consente di negoziare tassi a valori ottimali di mercato da diversi anni. La politica del Gruppo ha
I'obiettivo di neutralizzare l'effetto di eventuali variazioni in rialzo dei tassi d'interesse attraverso la stipula di

contratti Interest Rate Swap sui principali finanziamenti in essere.

Rischio di cambio

Con riferimento al rischio di cambio, il Gruppo Salcef realizza quasi tutte le principali transazioni, con
esclusione del Nord America, con la valuta euro e solo la minima parte delle transazioni & in valuta estera,
pertanto, non sono previste coperture dei flussi di cassa futuri relativi a specifiche commesse al fine di
neutralizzare o mitigare |'effetto dell'oscillazione del cambio sul valore dei relativi costi o ricavi in valuta,
comungue limitati a poche commesse.

Per quanto riguarda, invece, le attivitd condotte da Delta Railroad Construction Inc., tutti i ricavi fatturati come
anche | costi sostenuti sono in valuta locale (USD) e pertanto non sussistono rischi cambi connessi alla
gestione delle commesse,

Qualora nei prossimi esercizi si verificassero condizioni tali da suggerire il ricorso a operazioni di copertura
a seguito della rilevanza degli importi soggetti a rischio valutario, il Gruppo valutera la possibilita di porre in

essere operazioni di mitigazione del rischio di cambio.
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Ariguardo si & ritenuto opportuno neutralizzare l'effetto di variazioni del tasso di cambio in relazione ad una
specifica operazione, ovvero sono stati stipulati contratti FX Forward a copertura dei flussi di cassa derivanti

dal finanziamento in dollari statunitensi concesso da Saleef Group S.p.A. alla controllata Saleef USA Inc,
Rischio di liquidita

Il Gruppo non & esposto al rischio di liquidith potendo accedere a fonti di finanziamento interne ed esterne,
sufficienti a soddisfare le prevedibili necessita finanziarie sia per le finalita di gestione operativa corrente che

per il fabbisogno finanziario necessario all'esecuzione delle commesse a medio e lungo termine & agli

investimenti programmati per il loro espletamento.

Rischio di variazione corrispettivi

Il Gruppo non & esposto ai rischi di variazione dei corrispettivi contrattuali delle commesse in corso di

esecuzione, se non in parte residuale, nella misura delle varianti in attesa di approvazione,

Rischio di credito

Il rischio di credito connesso al normale svolgimento delle attivitd tipiche & monitorato sia a livello di
Capogruppo che a livello delle singole contrallate. Il Gruppo non ha avuto casi significativi di mancato

adempimento della controparte.

Rischi operativi e gestionali

Il Gruppo, data la natura produttiva e industriale delle attivita condotte dalle societa controllate da Salcef
Group 5.p.A, siain Italia che all'estero, & esposto al rischie di riduzione della capacitd produttiva di pill linee
di business, che pud essere generata da pil cause quali, tra le maggiori: incidenti o eventi straordinari nei
cantieri e stabilimenti che comportine la distruzione di macchinari e/o infortuni per i dipendenti; riscluzione
anticipata di contratti di appalto da parte dei Committenti in applicazioni di clausole contrattuali che ne
permettano la prematura interruzione; emissione di provwedimenti da parte di Autoritd nazionali, estere e
sovranazionali che limitino la capacitad negoziale ed operativa delle societa; cancellazione, sospensione o
declassificazione delle societd operative da albi fornitori pubblici e privati efo autorizzazioni per la
partecipazione a gare di appalto ed esecuzione di lavori pubblici,

Il Gruppo, per quanto tecnicamente possibile, applica una politica per la gestione dei rischi che tende a

limitare al massimo i rischi operativi, anche con il ricorso alla stipula di specifiche polizze assicurative.
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Commento alle principali voci della situazione patrimoniale
e finanziaria

ATTIVO

ATTIVITA NON CORRENTI

1 Attivita immateriali a vita utile definita

Le attivith immateriali a vita utile definita ammontano a euro/migl, 7.584 rispetto a euro/migl, 5.65% al 31
dicembre 2020, Mella tabella riportata di seguito viene evidenziata la composizione della voce in commento

e la movimentazione intervenuta nell'esercizio 2021.

Diritti brevetto

ATTIVITA IMMATERIALI L lala s Concassionl, Immnhullu.‘:fl.nnl Alire immabiiizzaziond
A VITA UTILE DEFINITA wlihckaxians o ibre Ilcum.u-..m.arfl.!.rl & Immaterlall in I TOTALE
it simili oo

Ingegne
Costo _ vaess 673 3793 6728 12802
Fondo Ammatamenio {1.0600 [569) . [5.514) (7.143]
Valore contablle al 31 dicembre 2020 598 54 3.793 1.214 5.459
Invetimenti - Costa storen 0 5 2454 R . ¥ S = -, .."
Diambesion] - Costo stonco = -
Altro variazioni - Costo storico 7 ——————~ = 73
Ficlassifiche - Costo storico 43 {1.038) 95
Differenze cambio - Costo starico 1 = — 1
Ammodament ) (7 (710) (997)
Dismissiond - F.do ammontamenteo
Ao varagoni - F.do ammoramento {33) 0 N [_.ﬁ; ]
Riclazsifiche - F.do ammotamento
Biffaranse cambio - F.do ammonamento 1L} _
31,12.3021 cosl composte: 00000 . e W
Coste 2016 628 5.248 7845 15,757
Fondo Armmoamanto {1.374) {574) . {6.224) (B.173)
Valore contablle al 31 dicembre 2021 442 52 5.248 1.641 7.584

I diritti di brevetto e di utilizzazione di opere dell'ingegno, pari a euro/migl. 642, includono, principalmente,
quanto pagato da 5RT 5.r.l. per l'acquisizione di brevetti industriali relativi a tecnologie nel settore dei mezzi
ferroviari (euro/migl. 283), i diritti di utilizzo di opere dellingegno e i brevetti detenuti da Overail S.r.l.
(euro/migl. 57}, il costo delle licenze d'uso software acquistate da Salcef Group S.p.A., Salcef 5.p.A. e RECO
S.rl {eura/migl. 96) e, infine, | diritti di utilizzo delle opere dell'ingegno relativi a Delta Railroad Construction
Inc. e Salcef Deutschland GmbH (eure/migl. 49).

Le concessioni, le licenze e i marchi includono, per lo pil, | costi sostenuti per la registrazione del marchio

Salcef Group sostenuti dalla Capogruppe (euro/migl. 47),
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Le immobilizzazioni in corso e acconti includene i costi sostenuti internamente dalla societa SRT S.r.l. per la
progettazione di nuovi macchinari ferroviari (euro/migl. 4.456) e quelli sostenuti da Overail S.r.l. per lo

sviluppo di materiali ferroviari e l'acquisizione dei relativi brevetti (euro/migl. 793).

Le altre immobilizzazioni immateriali comprendono, principalmente, i costi sostenuti internamente da SRT
S.r.l, per progettare nuovi macchinari ferroviari (euro/migl. 1.374) e i costi sostenuti per l'ottenimento delle
certificazioni e delle attestazioni necessarie per l'esercizio dell'attivita, quali la SOA e le attestazioni del
rispetto delle norme sulla sicurezza sul lavoro, che vengono ammortizzati sulla base della durata delle citate

certificazioni e attestazioni (eura/migl. 7).

2 Avviamento

{importi in euro migliaia)

AVVIAMENTO 31.12.2021 31.12.2020 Var
Valore contabile 41.795 33.320 8475
Totale Avviamento #41.795 33.320 8.475

La voce in oggetto ammonta a euro/migl. 41.795 al 31 dicembre 2021, rispetto a euro/migl. 33.320 al 31
dicembre 2020 e include gli avviamenti iscritti a seguito dell'acquisizione di aziende o rami d'azienda.
In particolare, contribuiscono alla formazione della voce in oggetto:

s euro/migl. 423 inerenti all'acquisto, perfezionato nel 2002, di ramo d'azienda relativo all'armamento;

euro/migl. 682 riferiti a un ulteriore acquisto di ramo d'azienda relativo al core business del Gruppo

(edilizia} avvenuto nel marzo 2011;

« euro/migl. 831 inerenti all'acquisto nel 2008 del ramo relativo al settore della trazione elettrica;

« eure/migl. 242 relativi all'acquisto, perfezionatosi nel 2012, di una partecipata che ha fatto generare
un avviamento relativo al ramo progettazione;

« euro/migl. 484 riferiti all'acquisizione nel 2015 del ramo d'azienda da Tuzi Costruzioni Generali
S.p.A., operante nel settore armamento, edilizia e trazione elettrica;

« euro/migl. 913 riferiti, per euro/migl. 392, all'avviamento generatosi nel 2017 in fase di conferimento
del ramo d'azienda da Vianini 5.p.A. a Vianini Industria S.r.l. (oggi Overail S.r.l.) e, per euro/migl. 521,
alla differenza da annullamento originatasi dal confronto tra il costo sostenuto da Salcef Group S.p.A.
per l'acquisto della partecipazione in Vianini Industria S.r.l, e il valore della corrispondente frazione
di patrimonio netto contabile della controllata alla data di consolidamento;

« euro/migl. 6.630 riferiti all'avwiamento generatosi in fase di acquisto della partecipazione in Salcef
Bau GmbH (nel 2018) e del gruppo Salcef Deutschland (a maggio 2021);

s euro/migl. 7.082 riferiti all'aviamento generatosi in fase di acquisto della partecipazione della

Coget Impianti S.p.A. (oggi Coget Impianti S.r.l.) nel 2019;

s euro/migl. 24.508 riferiti all'avwiamento generatosi dal confronto tra il costo sostenuto da Salcef USA
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Inc, per lacquisto della partecipazione in Delta Railroad Construction Inc, e il valore della

carrispondente frazione di patrimonio netto contabile della contrellata alla data di consolidamento.

Al 31 dicembre il Gruppo ha effettuato le opportune verifiche di riduzione di valore delle unita generatrici
di flussi finanziari {di seguito CGU) a cui & stato attribuito un valore di avwiamento; nello specifico tutti i
predetti avviamenti sono stati allocati alle seguenti CGU:

imparti in euro migliaia,
cGu 31.32.2021 31.12.2020

Armamanto ferroviario 1.589 1.589 4]
Salcef Deutschland 6.630 &77 5.953
Delta Railroad Construction Inc. 24,508 21.984 2,522
Energia, segnalamento e telecomunicazioni N3 7.913 a
Progettazione 242 242 ]
Materiali ferroviari 213 213 0
Totale Avviamento 41.795 33.320 B.475

Al 31 dicembre 2021 il test di impairment sui suddetti avwiamenti & stato svolto determinando il value in use
delle CGU indicate nella precedente tabella utilizzando il metodo del discounted cash flow (DCF) applicato
ai flussi di cassa previsionali del triennio in corso (2022-2024), basati sui dati economico-finanziari prospettici
delle CGU, cui & stato applicato un WACC del 6,97% per le CGU Armamento, Energia e Segnalamento,
Materiali ferroviari e Progettazione, un WACC del 5,93% per la CGU Salcef Deutschland e un WACC del
7,32% per la CGU Delta Railroad Construction Inc.

| flussi di cassa operativi utilizzati per la predisposizione dell'impairment test sono ricavati dai dati previsionali
economico-finanziari desumibili dal Piano 2021-2023 approvato dal Consiglio di Amministrazione di Salcef
Group 5.p.A

Sulla base degli andamenti desumibili dal Piano per il periodo 2021-2023 sono stati, inoltre, determinati i

flussi di cassa attesi del terzo anno di previsione esplicita (2024).

Il tasso di sconto utilizzato & stato stimato come segue:

s il risk free rate & stato valutato pari al tasso di rendimento medio dei titoli di stato decennali pari
all'1,0% per I'ltalia (Paese di riferimento per le CGU Armamento ferroviario, Energia, segnalamento
e telecomunicazioni, Progettazione e Materiali ferroviari), allo 0% per la Germania (Paese di
riferimento per la CGU Salcef Deutschland) e all'1,5% per gli Stati Uniti (Paese di riferimento per la
CGU Delta Railroad Construction Inc.);

o lequity risk premium & stato valutato pari al 5,5%;

* il coefliciente beta levered & stato valutate, sulla base del panel di societd quotate attive nel settore

incui opera il Gruppo, paria 0,%;

» il premio per il rischio addizionale & stato valutato pari al 3%.

Relazione e bilancio separato al 31 dicembre 2021 FEWJD



DE

SALCEF GROUP

Il costo del debito & stimato in misura pari al 2,3% per I'ltalia, all'1,4% per la Germania e al 2,5% per gli Stati
Uniti, Lo stesso & stato magagiorato di uno spread specifico (pari al 2%) che emerge dall’analisi del credit

spread di un panel di societd comparabili.

Il valore terminale & stato caleolato con la formula della rendita perpetua.

Il tasso di crescita medio nominale dei flussi di cassa disponibili successivi al periodo esplicito e in perpetuita
(g-rate), utilizzato per la determinazione del valore terminale, & stato assunto pari all'1,5%. |l value in use cosi
ottenuto & stato canfrontato con il valore contabile del capitale investito netto operativo delle suddette CGU
inclusivo dell'avviamento allocato alle stesse. | valori emersi dal test di impairment sona risultati superiori ai
valori di carico. Si & proceduto, incltre, a effettuare unanalisi di sensitivita, rispetto ai parametri utilizzati ai
fini degli impairment test. Nel dettaglic & stata sviluppata un'analisi di sensitivita che prenda in
considerazione una riduzione della marginalitad (EBITDA) sugli anni 2022 e 2023,

Anche in questo caso le conclusioni dei test sono tali da non generare situazioni di perdite di valore.

Infine, con riferimento alle variazioni dell'avviamento allocato alle CGU Salcef Deutschland e Delta Railroad
Construction Inc.,, indicate nella precedente tabella, la prima & determinata dall'acquisizione del gruppo
Bahnbau Mord avvenuta a maggio 2021, per i cui dettagli si rimanda alla nota esplicativa n. 33. La variazione
dell'avviamento allocato alla CGU Delta Railroad Construction Inc. &, invece, determinata per euro/migl.
1.835 dalla variazione del tasso di cambio EUR-USD, per euro/migl. 1.868 dalla variazione del fair value del
corrispettivo  potenziale di competenza del periodo di valutazione e per euro/migl. (1.181) dal
completamento della purchase price allocation a seguito della quale sono stati identificati plusvalori relativi
a taluni cespiti di proprietd della societd acquisita e le relative passivith per imposte differite,
Conseguentemente, il suddetto importo & stato rilevato incrementando il valore contabile delle attivita

acquisite (al netto della fiscalita differita) e decrementando il valore dell’avwiamento.

3 Immobili, impianti e macchinari

La voce in commento comprende principalmente impianti e macchinari a uso aziendale destinati all'attivita
produttiva,
La tabella di sequito riportata ne dettaglia la composizione e rappresenta la movimentazione intervenuta nel

corso dell'esercizio 2021;
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Implanti o AT SRELIN Immobilizzazionl
P Industriall o Alrl banl TOTALE
miacchinari : maleriall in cario
commerciali

IBAMOBILL, IMPLANTI E MACCHINARI Tarrenl Fabhricat

31.12.2020 cosl compoto:

Coato storca 3419 14.475 201441 16917 12584 13445 242,281
Fando Ammatsmana {123} [1.650) {142.171] [15.144] 15.350) [164.499)
Valore contabile al 31 dicembre 2020 3.294 12.585 59.250 1.772 T.234 13.445 97.882
Investimenti - Coslo shod a2 140 21,503 1312 4903 17520 ALY
Deemistion - Cosa soricn [195) (4.632) {1.170) (3.434) (562} (9.995)
Riclassiliche - Costa sarico 4,744 &4 i) 14.831)

Svalutation] - Costo storico

Mire variagionl - Cotlo stares Trad Tk
Differenze Cambilo - CoMo storics 17 35 1.591 233 a3 [247) 1.v42
Ao smant] 3 [43%) (17.024) [1.057] 11.435) (194890
Dismissioni - F.do ammonasnaenta L] 1.265 1125 &0 5.027

Riclassiliche - F.da aminodamerito
Svalulaziond - F.do ssmmodnsinanto
#hra variarionl - F.do ammortarmento {3.404) [3.404)
Ddfwranze Cambio - F.do smmortamento {r [22) {1.214) {212) [34) {1.4%0]

31.12:2021 cosi composior

Costo storico 4418 14475 232313 17.356 14.3848 25323 A08.334
Fondo Ammortamanio [143) {2.335) 1140.570) [15.289] 15.204) {184.534)
Valore contabile al 31 dicembre 2021 4,275 12.140 71.803 2.047 B.189 25.323 123.778

Gli incrementi dell'esercizio 2021 vanno inquadrati nellimportante piano di investimenti in beni materiali
attuato dal Gruppo Salcef, che in buona parte usufruiscono dei benefici fiscali introdotti dalla normativa
Industria 4.0.

Tra gli investimenti va poi menzionata l'acquisizione della societa Salcef Deutschland GmbH che & entrata a
far parte del Gruppeo Salcef a maggio 2021, comportando un incremento degli immeobili, impianti e
macchinari alla data dell’acquisizione per un valore netto contabile di eure/migl. 2.670, dei quali euro/migl.
5.999 rilevati come incrementi del costo storico ed euro/migl. 3.329 rilevati come incrementi del fondo
ammortamento. Tali importi seno inclusi nella riga "altre variazioni” della tabella precedente, insieme ai
plusvalori identificati su taluni cespiti di Delta Railroad Construction Inc. rilevati in seguito al completamento
della purchase price allocation (descritta nella precedente nota n. 2), pari a euro/migl. 1.727, e ai relativi

ammortamenti cumulati pari a euro/migl. 75.

| decrementi al 31 dicembre 2021 (euro/migl. 4.968) hanno riguardato, invece, cespiti ritenuti non pit
produttivi e funzionali all'attivita del Gruppo.

Per quanto riguarda pill in dettaglio la composizione delle singole voci, si precisa che i terreni e i fabbricati
comprendono: per euro/migl. 8,331 la sede operativa di SRT 5.r.l, con annesso terreno del valare di

euro/migl. 938; per euro/migl. 6.640 I'area industriale dell'impianto produttivo di traverse ferroviarie situato

ad Aprilia di Overail S.r.l.; per euro/migl. 982 il terreno acquisito da Salcef Group 5.p.A. nel 2021 nell'ambito
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del progetto di trasferimento e ampliamento degli uffici amministrativi @ per euro/migl. 453 i terreni e
fabbricati afferenti la controllata Delta Railroad Construction Inc..
Per quanto riguarda, invece, I'area industriale dello stabilimento di Aprilia, si precisa che euro/migl. 2.284

sono imputabili al terreno ed eura/migl. 4.357 al fabbricato.

In relazione agli impianti e macchinari, si evidenzia che gli incrementi al 31 dicembre 2021 fanno riferimento,
prevalentemente, all'acquisto di nuovi beni aventi caratteristiche tecniche e prestazioni adeguate al tipo di
attivita effettuata e all'acquisto di companenti significative dei suddetti cespiti anche nell'ambito di interventi

di manutenzione di carattere straordinario necessari per incrementare l'efficienza e la produttivita del bene.

Gli altri beni (euro/migl. B.189) comprendone, prevalentemente, automezzi e autovetture per euro/migl.

3.261 e mobili e arredi @ macchine per ufficio per eura/migl. 403.

MNelle immobilizzazioni in corso e acconti (euro/migl. 25.324) sono iscritti | costi sostenuti per |e attivita di
costruzione e manutenzione straordinaria dei macchinari e delle attrezzature aziendali non ancora in uso
eseguite prevalentemente dalla controllata SRT S.r.l. per conto di Salcef 5.p.A. e di Euro Ferroviaria S.r.l.
(eure/migl. 6.341). Inoltre, vi sono iscritti | costi sostenuti da Overail S.r.l. {(eura/migl. 11.303) per ampliare lo
stabilimento di Aprilia, relativi ad attivita non ancora terminate e/o in attesa di collaudo al 31 dicembre 2021,
e | costi sostenuti da Salcef Group 5.p.A. per la ristrutturazione dell'immobile, sito a Roma, presso il quale

saranno collocati gli uffici amministrativi (eura/migl 4.499).
4 Attivita per diritti di utilizzo

{improrti in eurs mighaia)

ATTIVITA PER DIRITTI DI UTILIZZO 31.12.2021 31.12.2020
Valore contabile 14.197 17912 (3.715)
Totale Attivita per diritti di utilizzo 14.197 17.912 (3.715)

La voce & per lo pili relativa ai beni strumentali (macchinari di produzione, automezzi) e ai fabbricati per uso
ufficio che il Gruppo possiede tramite contratti di locazione operativa il cui valore complessive dei
pagamenti dovuti & stato attualizzato e iscritto nella voce in commento in applicazione del principio contabile
IFRS 16. Tale attualizzazione & stata effettuata avvalendosi del supporto di un professionista indipendente.

Le variazioni intervenute nel corso dell'esercizio 2021 nelle attivita per diritti di utilizzo e nelle passivita per

leasing sono riepilogate di seguito.
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ATTIVITA PER DIRITTI DI UTILIZZO ;‘;’:z:: ::r;a:‘:afl Altri beni TOTALE
Valore contabile al 31 dicembre 2020 4,085 13.280 547 17.912
Incremento delle attivita per il diritto di utilizzo 1.946 518 2464
Variazione di perimetro 0
Ammartamento dell’esercizio {1.720) (4.188) {489) (6.398)
Differenza cambio 200 20 220
Eliminazione di attivitd per il diritto di utilizzo 0
Valore contabile al 31 dicembre 2021 4,510 9.092 596 14.197

fimporti in euro migliaia)
PASSIVITA PER LEASING

Valore contabile al 31 dicembre 2020 14.472
Pagamenti effettuati {6.647)
Incremento della passivita per leasing 2.4564
Differanza cambio 248
Interessi passivi 286
Valore contabile al 31 dicembre 2021 10.823
di cui non correnti 5.694
dli cul correnti 5129

Al 31 dicembre 2021 & in essere un contratto di locazione finanziaria, sottoscritto dalla Capogruppo con una
primaria societa di leasing, per il quale |'attivitd sottostante al contratto (i.e. l'immobile presso il quale
saranno collocati gli uffici amministrativi) non & ancora nella disponibilita di Salcef Group 5.p.A., essendo
ancora in corso la ristrutturazione dellimmobile. Pertanto, tale contratto non & stato incluse nella
determinazione della attivita per diritti di utilizzo e delle passivita per leasing e lo sara al completamento

della ristrutturazione in corso, data ad oggi non attendibilmente stimabile.

5 Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto
Le partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto ammontano a eure/migl. 41 al 31
dicembre 2021, rispetto a euro/migl. 2.010 al 31 dicembre 2020.

{imparti in euro migliaia)
PARTECIPAZIONI CONTABILIZZATE CON IL

METODO DEL PATRIMONIO NETTO 21154020 31022020 bl
Partecipazion| in imprese collegate 38 38 (0}
Partecipazionl in joint venture 0 1.969 (1.969)
Partecipazioni in altre imprese 3 3 (0)
Totale Partecipazioni 41 2.010 (1.969)

Relazione e bilancio separato al 31 dicembre 2021 94

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

U



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

DL

SALCEF GROUP

Si riporta qui di seguito la composizione e il dettaglio della movimentazione intervenuta nella voce in
commento nel corso dell'esercizio 2021,
fimpaorti in ewso migliaia)

PARTECIPAZIONI NTABILIZZATE N IL
ot lend o 31.12.2021 31.12.2020

METODO DEL PATRIMONIO NETTO
Imprese collegate e foint venture

Frejus S.carl Bolagna - |talia 8 :] -
Consorzio LC.AN, Imprese Consorziate Alta Velocith Raorma - Italia a5 75 .
Sesto Fiorentino S.carl. Roma - ltalia g g =
HerzogfDelta A Joint Venture Toronta Toronto - Canada 0 159 {159}
Hemog/Delta A Joint Venture California St Joseph - USA 0 35 (35)
Railworks/Delta A Joint Venture Minnesota Mew York - USA 0 1.775 {1.775)
Altre imprese

Sassariolbia 5.c.a rl. Rarna - ltalia 1 1 3
Concise Consomrzio Stabile S.carl. Pordenane - Italia 1 1

Consorzio Telese S.c.a .l Roma - ltalia 1 1

Totale Partecipazioni 41 2.010 (1.969)

fimporti in eura migliala)

PARTECIPAZIONI CONTABILIZZATE CON Imprese Joint Altre

Totale

IL METODC DEL PATRIMONIO NETTO collegate venture imprese

Valore contabile al 31 dicembre 2020 38 1.969 3 2.010
Variazione di perimetro = s . 5
Incrementi MAumenti di capitale - = : B,

Decrement . (1.969) - (1.969)
Differenza cambio - . . .
Svalutazioni - - - .
Valore contabile al 31 dicembre 2021 38 - | a1

| decrement intervenuti nella voee in commento nel corso dell'esercizio 2021 sone riconducibili alla chiusura
delle partecipate Herzog/Delta A Joint Venture Toronto (per eura/migl. 159) e Herzog/Delta A Joint Venture
California (per euro/migl. 35). Con riferimento alla partecipata Railwerks/Delta Joint Venture Minnesota,
invece, in seguito alla ridefinizione di alcuni termini dell'agreement in essere tra | partecipanti all'accordo
congiunto, lo stesso ha assunto la qualifica di joint operation ed & stato, pertanto, contabilizzato secondo il

criteric del consolidamento proporzionale,

MNella tabella seguente si riporta una riconciliazione tra le informazioni finanziarie sintetiche e il valore

contabile delle partecipazioni in societa collegate e joint venture.
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{importi in eure migliaia)

Frejus S.c.ar.l 31.12.2021
Quota dell'interessenza partecipativa 42,93%
Attivita 1.017
Passivita [+lele}
Totale Attivita nette (100%) 18
Quota delle attivitd nette di pertinenza del Gruppo B
Eliminazione dell'utile non realizzato sulle vendite infragruppo 0
Valore contabile della partecipazione nella societd collegata 8
Ricavi G4
Costi (98)
Risultato Operativo (100%) {2)
Proventi {onerl) finanziar 0
Imposte sul reddito 0
Utile (perdita) dell'esercizio (100%) (2)
Totale conto economico complessivo defl'esercizio (100%) 0
Risultato netto complessivo dell'esercizio (100%) (2}
Quota di pertinenza del Gruppo del totale CE Complessivo (1)

{importi in eure migliaia)

Consorzio LC.AV, Imprese Consorziate Alta Velocita 31.12.2021
Quota dell'interessenza partecipativa 50%
Attivita 615
Passivita 565
Totale Attivita nette (100%) 50
Quota delle attivita nette di pertinenza del Gruppo 25
Eliminazione dell'utile non realizzato sulle vendite infragruppo 0
Valore contabile della partecipazione nella socleta collegata 25
Ricavi 7
Costi (N
Risultato Operative (100%) 0
Proventi {oneri) finanziari 0
Imposte sul reddito 0
Utile (perdita) dell'esercizio (100%) 0
Totale conto economico complessivo dell'esercizio (100%) 0
Risultato netto complessivo dell’esercizio (100%) 0
Quota di pertinenza del Gruppo del totale CE Complessivo 0
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Seste Fiorentine S.c.a r.L 31.12.2020*
Quota dell'interessenza partecipativa 47,68%
Attivita 4.025
Passivita 4015
Totale Attivita nette (100%) 10
Quota delle attivitad nette di pertinenza del Gruppo 5
Eliminazione dell'utile non realizzato sulle vendite infragruppo 0
Valore contabile della partecipazione nella societa collegata 5

Ricavi 2842
Costi (2.841)
Risultato Operativo (100%) 1
Prevent] [oner) linanziar 0
Imposte sul reddito (1)
Utile (perdita) dell'esercizio (100%) 0
Totale conto ecenomico complessivo dell'esercizio (100%) 0
Risultato netto complessivo dell'esercizio (100%) 0
Quota di pertinenza del Gruppo del totale CE Complessivo 0

{*} ultime bilancio dispanibile

6 Altre attivita non correnti

{impodi in eura migliaia)

ALTRE ATTIVITA NON CORRENTI 31.12.2021 31.12.2020 Var
Depositi a garanzia 1.050 Al 132
Ritenute a garanzia 18.986 11.834 7.152
Altri crediti 770 103 667
Totale Altre attivita non correnti 20.807 12.855 7.952

| depositi a garanzia includone | depositi cauzionali versati dalle societa del Gruppo a garanzia delle forniture
di beni e servizi da ricevere e ai locatori per le locazioni di immobili sottoscritte.
Le ritenute a garanzia sono fatturate efo da fatturare verso i committenti e saranno incassate una volta

effettuati i collaudi delle opere cui si riferiscono.

7 Attivita per imposte differite - Passivita per imposte differite - Imposte correnti
e differite

Le imposte sul reddito si compongono come indicato nella tabella seguente.
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importi in euro migliaia)

IMPOSTE SUL REDDITO

IRES (14.429) (14.339)
IRAP {3.520) (2.307)
Imposte estere sul reddito {71) (593)
Totale Imposte correnti (18.020) (17.239)
Variazione imposte differite attive (1.904) 17.9684
Variazione imposte differite passive (1.529) Ei
Totale Imposte differite (3.433) 18.075
Imposte esercizi precedenti 461 257
Totale Imposte sul reddito (20.992) 1.093

{importi in euro migliata)

IMPOSTE RILEVATE NELLE ALTRE COMPONENTI DEL CONTO

ECONOMICO COMPLESSIVO

Altre componenti di conto economico complessivo che non

saranno successivamente riclassificate nel rsultato netto
Rivalutazioni delle passivith/{attivith) nette per benefici definiti
Totale

Altre componenti di conto economico complessivo che saranno

successivamente riclassificate nel risultato nette
Variazioni della riserva di cash flow hedge
Totale

TOTALE al 31 dicembre 2021

Al 31 dicembre 2021 le attivita e le passivita per imposte differite evidenziano un saldo pari, rispettivamente,

a euro/migl. 19.985 ed euro/migl. 3.259. Di seguito il dettaglio della variazione rispetto all'esercizio

precedente.

fimpant ln suro migliala)

beneficio (onere)
fiscale

imposte

al netto delle

{1.754)

{34) 10 (24)
(34) 10 (24)
(1.720) 413 (1.307)
(1.720) 413 (1.307)

{1.331)

ATTIVITA PER IMPOSTE DIFFERITE 01.01.2021 Accantonamanti Utiftzzl Altre variazioni 31.12.2021
Ammaortamenti su bend rivalutat 93 - B 93
Fond! rischi 1.199 &3 (77 1.185
Dilferenze cambio 263 4 (243) 4
Effetto applicaziona |AS 19 25 7 10 47
Fair value darivati 95 413 508
Elisione margini Infragruppe M9 1.445 {325) 2.039
Effetto applicazions IFRS 15 139 16 {13%) 15
Effetto applicaziona IFRS ¢ 44 &7 (44) &77
Pardita fiscale 244 244
Rivalustazione cespitl 17.550 {3.230) 14.320
Altre 930 76 {754) [38) BS54
Totale Attivith per imposte differite 21.502 2,928 (4.832) 387 19.985
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PASSIVITA PER IMPOSTE DIFFERITE 01.01.2021 Accantonamenti Utilizzi Altre variazioni 31.12.2021
Differenze cambio &5 47 (&5) . 367
Alire 1.239 1.441 {214} 424 2892
Totale Passivith per Imposte differite 1.304 1.808 (279) 426 3.259

Con riferimento alla variazione delle attivita per imposte differite, si evidenzia che il decremento di
euro/migl. 5.251 & riferito prevalentemente al reversal delle attivita per imposte differite iscritte al 31
dicembre 2020 al fine di neutralizzare le minori imposte stanziate sul risultato di periodo delle societa
controllate che, nei rispettivi bilanci d'esercizio, hanno effettuato |a rivalutazione dei beni d'impresa.

Si precisa che le attivitd per imposte differite sono state iscritte in quanto, sulla base dei piani aziendali, si
ritiene probabile il conseguimento in future di redditi imponibili fiscali tali da supportarne la recuperabilita.
Si evidenzia, inoltre, che non ci sono perdite fiscali riportabili a nuove non rilevate tra le attivita per imposte
differite.

Di seguito viene esposta la riconciliazione dell'aliquota teorica sul reddito, determinata in base alla

normativa fiscale vigente, con l'aliquota effettiva.

importi in ouro migliaia

Riconciliazione dell’aliquota fiscale effettiva

Risultato ante imposte 40,334

Imposte teoriche IRES (14.480) (24%)
Minori imposte:

- Altre 4.415 7,32%
Maggiori imposte:

- Altre {4.3564) {7,23%)
Totale imposte correnti sul reddito (IRES) {14.429) (23,92%)
IRAP (3.520) (5,83%)
Imposte estere sul reddito (71) (0,12%)
Imposte esercizi precedenti 461 0,76%
Totale fiscalita differita (3.433) (5,69%)
Totale Imposte sul reddito (20.992) (34,79%)
ATTIVITA CORRENTI

8 Rimanenze
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importi in euro migliaia)

RIMANENZE 31.12.2021 31.12.2020

Materie prime, sussidiarie e di consumo 8,240 6,167 2073
Pradotti in corso di lavorazione e semilavorati 3620 6,660 (3.040)
Pradotti finiti e merci B.BO4 1.341 7.463
Totale Rimanenze 20.665 14.168 6.497

Le rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo si riferiscono a materiale di consumo e a materiale
di vario genere necessario per i lavori edili e di armamento ferroviario non ancora utilizzato a fine periodo,
a materiali in giacenza necessari allo svolgimento dell'attivita di manutenzione di mezzi rotabili e ferroviari
effettuata da SRT S.r.l e Delta Railroad Construction Inc. e a materiali in giacenza necessari all'attivita di

produzione di traverse di Overail S.r.l.

Le rimanenze di prodotti in corso di lavorazione e semilavorati si riferiscone, invece, prevalentemente a
lavorazioni eseguite presso l'officina di Fano dalla controllata SRT S.r.l. per macchinari ferroviari non oggetto
di contratti di vendita stipulati entro la chiusura dell'esercizio. La voce accoglie, inoltre, le lavorazioni per
macchinari ferroviari da parte della controllata Delta Railroad Construction Inc.

Le rimanenze di prodotti finiti includono le traverse ferroviarie prodotte da Overail S.r.l. in giacenza presso

lo stabilimento di Aprilia in attesa della definizione del contratto con il cliente.

9 Attivita e passivita derivanti da contratti

Le attivitd derivanti da contratti comprendono la valorizzazione a carrispettivi contrattuali delle opere in
corso di esecuzione per produzioni certificate da Stati Avanzamento Lavori (SAL) dalla Direzione Lavori della

Committenza o per Situazioni Interne Lavori (SIL) valutate dal Gruppo & nen ancora fatturate,

{imporl in euro migliaia

ATTIVITA DERIVANTI DA CONTRATTI 31.12.2021 31.12.2020

Attivitd cderivanti da contratti 107.877 94,220 13.657
Svalutazioni (175) (225) 50
Differenza cambio o 12 (12)
Totale Attivith derlvanti da contratti 107.701 94.007 13.694

Tali attivita hanno registrato una perdita per riduzione di valore al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 175,

rispetto a euro/migl. 225 al 31 dicembre 2020.

Al 31 dicembre 2021 le attivita derivanti da contratto sono imputabili per euro/migl. 51.763 a Salcef S.p.A.,

per euro/migl. 30.750 a Euro Ferroviaria S.r.l, per euro/migl. 9.978 a Overail S.r.l., per euro/migl. 5.062 a

Ralazione e bilancio separato al 31 dicembre 2021 102 %



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

D EZ

SALCEF GROUP

Delta Railroad Construction Inc., per euro/migl. 5.809 a Coget Impianti 5.r.l. & per euro/migl. 4.339 alle
controllate tedesche del Gruppo,

La tabella seguente espone la composizione delle attivita derivanti da contratti per area geografica.

{importi in ewro migliaia)
AREA GEOGRAFICA 31.12.2021 31.12.2020 Var

kalia 23.4M 83.941 #.550
Europa [escluso ltalia) 4,726 4034 692
Mord America 5.062 1.B87 3175
Africa 1.293 716 577
Medio Oriente 3.130 3.429 {29%)
Totale Attivita derivanti da contratti 107.701 94.007 13.694

La tabella seguente fornisce informaziani sui crediti, sulle attivita e sulle passivita derivanti da contratti.

(importi in eura migliaia)

SALDI DI BILANCIO RELATIVI Al CONTRATTI 31.12.2021 31.12.2020

Crediti inclusi alla voce "crediti commerciali” 89.109 80.070 9.039
Crediti inclusi alla voce "attivita possedute per la vendita® = - =
Attivita derivanti dal contratti 107.701 24.007 13.694
Passivita derivanti dai contratti {12.917) (6.419) (6.498)
TOTALE 183.893 167.658 16.235

Come detto in precedenza, le attivitad derivanti da contratti sono rappresentate principalmente dal diritto del
Gruppo di ricevere il corrispettivo per il lavoro completato, ma non ancora fatturato alla data di chiusura

dell'esercizio per commesse in corso di lavorazione sulla base dei contratti in essere con | committenti.

Le passivitd derivanti da contratti sono rappresentate principalmente dagli anticipi contrattuali pagati dai
committenti a fronte degli appalti acquisiti, che saranno pol fatturati sulla base dei 5AL emessi e approvati

dal committente stesso.

fimpodi in eurs migliaia)
PASSIVITA DERIVANTI DA CONTRATTI 31.12.2021 31.12.2020 Var

Passivitd derivanti dal contrattf 12.917 6419 6498
Totale Passivita derivanti da contratt 12.917 6.419 £.498

Al 31 dicembre 2021 la voce in commento si compone come segue:
e per euro/migl. 1.527 all'acconto ricevuto dal Committente RME - Rowad Modern Engineering per
lavori di rinnovamento e manutenzione della linea Cairo - Alessandria (Egitto);

= per euro/migl. 211 all'acconto ricevute dal Committente NAT - Mational Autority for Tunnel, relative

alla realizzazione di uno scalo ferroviario nella localita di Kozzyka (Egitto);
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+ per euro/migl. 3.400 all'anticipo contrattuale ricevuto da RFl S.p.A. per lavori riguardanti |a
realizzazione della nuova linea ferroviaria Napoli - Bari (tratta Frasso Telesino - Telese);

« per euro/migl. 1.699 all'anticipo contrattuale ricevuto da RFl S5.p.A. per lavori riguardanti la
realizzazione della nuova linea ferroviaria Mapoli - Bari (tratta Telese - San Lorenzo);

s pereuro/migl. 1.201 all'anticipo contrattuale ricevuto dal Consorzio Cancello Frasso Telesino Scarl
per lavori riguardanti la realizzazione dell'armamento ferroviario della linea AV Napaoli - Bari;

s pereuro/migl. 880 ad acconti versati a SRT S.e.l. per la costruzione di macchinari;

» per euro/migl. 629 all'acconto ricevuto dalla branch di Abu Dhabi di Salcef S.p.A, per i lavori di
costruzione del binario per la nuova linea ferroviaria Ghweifat - Ruwais, sottoscritto con la joint
venture costituita da China State Construction Engineering Corporation e SK Engineering and
Caonstruction, della Corea del Sud;

e pereurc/migl. 3.280 agli acconti versati da committenti a Delta Railroad Construction Inc,;

e per eurc/migl. 89 agli acconti relativi ad altre commesse minorl.

Si precisa che le passivitad derivanti da contratto al 31 dicembre 2021 si trasformeranno in ricavi nell'esercizio
successivo, ad eccezione degli anticipi contrattuali relativi alle commesse della linea AV Napoli - Bari e
dell'acconto ricevuto dalla branch Egiziana di Salcef S.p.A. che saranno recuperati in proporzione alla

fatturazione dei lavori effettuati,

Il portafoglio lavori del Gruppe Salcef al 31 dicembre 2021 comprende lavori di armamento ferroviario
(66,68%), lavori del settore energia (15,01%), opere infrastrutturali (13,14%), produzione di traverse e
prefabbricati (4,53%) e commesse di costruzione e manutenzione di macchinari (0,64%) che assicurano
continuita alla gestione aziendale con utilizzo delle medesime strutture operative, gia organizzate nelle zone

geografiche di interesse.
10 Crediti commerciali

La tabella seguente mostra la composizione della voce Crediti commerciali al 31 dicembre 2021 e il

confronto con l'esercizio precedente.

(impoarti in ewro migliaia)

CREDITI COMMERCIALI 31.12.2021 31.12.2020

Crediti verso clienti terzi 92.802 B2.148 10.654
Fondo svalutazione crediti (3.975) {2.595) (1.380)
Totale crediti verso terzi B8.B27 79.553 9.274
Crediti commerciali verso collegate 282 517 {235)
Totale crediti verso parti correlate 282 517 (235)
Totale Crediti commerciali 89.109 80.070 9.039
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Nella tabella seguente & riportata la movimentazione del fondo svalutazione crediti intervenuta nell'esercizio

2021,

{importl in euro migliaia)
FONDO SVALUTAZIONE CREDITI

Valare contabile al 31 dicembe 2020 {2.595)
Variazione di perimetro {48)
Utilizzi/Rilasci 61
Accantonamenti {1.394)
Differenza cambi 3
Valore contabile al 31 dicembe 2021 (3.975)

Gli accantonamenti dell'anno si riferiscono prevalentemente alla svalutazione, effettuata dalla Capogruppo,

dei crediti detenuti verso la societa ARST S.p.A, per un importo pari a 1.200 €k

L'esposizione del Gruppo al rischio di credito dipende principalmente dalle caratteristiche specifiche di
ciascun cliente. Tuttavia, la direzione aziendale considera anche le variabili tipiche del portafoglio clienti del

Gruppo, compresi il rischio di insolvenza del settore e del Paese in cui i clienti operano.

| crediti verso imprese collegate si riferiscono per euro/migl. 282 a crediti commerciali verso Frejus S.carl,
Consorzio .LC.AV. e Sesto Fiorentino S.c.a r.l, principalmente inerenti a riaddebitati di costi di loro
competenza da parte di Salcef Group S.p.A. e Salcef 5.p.A.

Per un maggior dettaglio dei crediti verso parti correlate si rimanda alla nota esplicativa n. 32 relativa ai
rapporti con parti correlate.

La ripartizione per area geografica dei crediti verso terzi al 31 dicembre 2021 e nel precedente esercizio &

data dalla tabella seguente.

Ripartizione crediti verso clienti terzi per area geografica

importi in euro migliala

AREA GEOGRAFICA 31.12.2021 31.12.2020

ltalia &68.577 771.2% 68,776 B6,5% {199)
Europa (esclusa Italia) 9.325 10,5% 6191 7.8% 3134
Africa &99 0,8% 450 0,6% 249
Mord America B.47% ?.5% 3.690 4, 6% 4.789
Medio Oriente 1.746 2,0% 4ds 0,6% 1.300
Totale Crediti verso clienti terzi 88.827 79.553 9.274

11  Attivita per imposte correnti
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Le attivita per imposte correnti sono pari a euro/migl. 4.122 al 31 dicembre 2021 (euro/migl. 4.366 al 31
dicembre 2020) e comprendono principalmente:
* crediti perimposte dirette sul reddito corrisposte all'estero per euro/migl. 2.416;
e crediti tributari per imposte dirette relativi alla controllata Delta Railroad Construction Inc. per
euro/migl. 1.35%;
s credito IRES 2019 imputabile a ltaca 5.c.a r.l. per euro/migl. 37,
s credito IRAP 2021 pari a eure/migl. 306, riferibile alla controllata Salcef 5.p.A..

12  Attivita finanziarie correnti

{importi in eura migliaia)
ATTIVITA FINANZIARIE CORRENTI 31.12.2021 31.12.2020 Var

Titoli Q7826 64.990 J2.836
Crediti finanziari verso imprese collegate 353 353 0
Attivitd per strumenti derivati di copertura 13 0 13
Altre attivita finanziarie correnti 3.396 19 3.377
Totale Attivita finanziarie correntl 101.588 65.362 36.226

Ititoli, pari a euro/migl. 97.826, rappresentano gli investimentiin essere al 31 dicembre 2021 in fondi comuni
d'investimento mobiliare, BTP, certificati e polizze, effettuati da Salcef Group 5.p.A. perimpiegare la liquiditd
ottenuta a seguito degli aumenti di capitale realizzati nel corso dell'esercizio 2021 e degli esercizi
precedenti, Tali titoli sono valutati al fair value (livello 1 secondo la gerarchia stabilita dall'IFRS 13) con

imputazione degli effetti a conto economico.

La tabella seguente riporta la movimentazione intervenuta nel corso del 2021 della voce in commento:

01,01,2031 Acquivi {Cesslant] G ) 31.12.2021
al fair value

Unicradit Fondi comunl diinvettimonts HBAT 2.245 [2.235) 148 7.025
Unkcredit Canificazi 1.227 a 1] 41 1268
Intesa Eurlton SGR 10150 [2.9%8) 178 7.330
Intesa Eurlron Titolo o 8,000 [21) 197%
BPs 6,553 1,000 (¥55) (31} 4567
LRI Palizza BAP Vita B.040 m 115 8154
Mandato Fidudinio Mpa 15.000 (10.008) (4} 4978
PS5 Polirra L) 5.000 By 5067
BTP Dauteche Bank 1.028 (1.028) [+] [+]
Servizio Nalls Polirza Carditi 15.11% 555 15474
Fineca Fondi comuni d'irvestimanto 1.004 2918 22 &.008
Bonca Mettl o 1100 i EALL]
Fineco pradottl assicurativi 0 7300 24b 9516
Kniros Parnars Portaloglio tibokl ] 5.000 [a2) 4958
Deutsthe Bank Gestione podtalogli o 3,000 2 062
Fondo AZIMUT 0 5.000 [#0) 4560
Totale Titali 44.990 A48.4623 [17.234) 1.447 $7.026
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| crediti finanziari verso imprese collegate fanno riferimento al finanziamento Infruttifero concesso al
Consorzio LCAN..
Per quanto riguarda le attivita per strumenti derivati di copertura, pari a euro/migl. 13 al 31 dicembre 2021,

si rimanda alla nota n. 16 dove @ riportata la descrizione di tutti gli strumenti derivati detenuti dal Gruppo.
13 Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

{impori in ouro migliaia)
DISPONIBILITA LIQUIDEE

MEZZI EQUIVALENTI 31.12.2021 31.12.2020

Diepositi bancari e postali 166.151 63,161 102,990
Denaro & valori in cassa 25 38 (13)
Totale Disponibilita liqude e mezzi equivalenti 166.176 63.199 102.977

Il saldo dei depositi bancari e postali al 31 dicembre 2021 fa riferimento, prevalentemente, alla Capogruppo
per eura/migl. 87.571, a Salcef 5.p.A, per euro/migl. 50.173, a Euro Ferroviaria 5.r.l. per euro/migl. 13.495,
a Coget Impianti S.r.l. per euro/migl. 1.987, a SRT S.r.l. per eura/migl. 681 e a Delta Railroad Construction
Ine, per eura/migl. 1.630.

14  Altre attivita correnti

{imparti in euro migliaia)
ALTRE ATTIVITA CORRENTI 31.12.2021 31.12.2020 Var

Altri crediti tributari &.930 17.390 (10.460)
Altri crediti 11.582 7.865 inr
Ratei e riscontl attivi 8.294 5.4694 2,600
Totale Altre attivita correnti 26.807 30.949 (4.142)

Gli altri crediti tributari si riferiscono, per euro/migl. 4.757 a crediti verso I'Erario per le imposte indirette
{principalmente IVA a credito derivante dall'applicazione del regime "split payment nelle operazioni attive e
VAT) assolte in ltalia e all'estero e, per eura/migl. 2.173 a crediti d'imposta utilizzabili in compensazione
maturati principalmente in relazione agli investimenti effettuati nell'esercizio 2020 in beni strumentali
tecnologicamente avanzati, di cui all'allegato A della legge 11 dicembre 2016, n, 232 (c.d, “Industria 4.0")
da Salcef 5.pA., Coget Impianti 5.r.l., Euro Ferroviaria S.r.l., Overail S.r.l. & SRT S.r.l.. Tale credito d'imposta

potra essere utilizzato in compensazione per far fronte alle proprie obbligazioni.

Gli altri crediti si dettagliano come seque.
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{importi in euro migliaia)

ALTRI CREDITI 31.12.2021 31.12.2020

Crediti verso personale & cantieri 1.055 06 149
Anticipazione crediti prosoluto 4,742 2.635 2.107
Crediti per anticipl a fornitori 1.423 952 471
Crediti verso enti previdenziali/assistenziali 133 119 14
Crediti verso altri 4229 3.253 976
Totale Altri crediti 11.582 7.B65 3.717

| crediti verso altri comprendono, principalmente, il valore degli strumenti finanziari partecipativi (SFP)
ricevuti dalla societa Astaldi 5.p.A. in quanto Salcef Group S.p.A. & creditore chirografario della stessa
(eura/migl. 1.803),

Per quanto riguarda i ratei e risconti attivi, si tratta esclusivamente di risconti attivi relativi alla quota di costi
sostenuti nell'esercizio in chiusura, ma di competenza degli esercizi successivi, e si riferiscono per la maggior
parte a risconti attivi di premi assicurativi relativi ai cantieri e commissioni su fideiussioni bancarie.

La voce accoglie, inoltre, il maxicanone pagato per la sottoscrizione del contratto di locazione relative
allimmaobile, sito a Roma, presso il quale saranno collocati gli uffici amministrativi della Societa al termine
dei lavori di ristrutturazione dell'immobile stesso. Poiché non si sano verificate le condizioni inerenti alla data

di decorrenza del contratto, lo stesso non & stato rilevato tra le attivita per diritti di utilizzo, come gia

specificato nella precedente nota n. 4.
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PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA

15 Patrimonio netto

Commentiamo di seguito le principali classi componenti il patrimonio netto e le relative variazioni.

Capitale sociale

Il Capitale Sociale al 31 dicembre 2021 ammonta a euro 141.544.532, integralmente versato, ed & composto
da n. 58.912.624 azioni, tutte senza indicazione del valore nominale, suddivise nelle seguenti categorie:

a) n.58.117.72% azioni ordinarie;

b)Y n.641.044 performance shares;

e} n. 153.851 azioni speciali.

In conformita alle disposizioni dello statuto sociale (pubblicato sul sito internet della Societa www.salcef.com
alla sezione Governance / Documenti societari) le performance shares sono dotate delle seguenti
caratteristiche: (i) sono liberamente trasferibili ai sensi di legge, (i) danno diritto di voto nelle assembles
ordinarie e straordinarie della societa ai relativi titolari, (iil) danno diritto a percepire gli utili di cui la societa
deliberi la distribuzione e (iv) sono convertite automaticamente in azioni ordinarie nel rapporto di 5 azioni
ordinarie per ogni performance shares nei termini e alle condizioni previsti dallo statuto seciale. Le azioni
speciali sono dotate delle seguenti caratteristiche: (i} sono liberamente trasferibili ai sensi di legge, (ii) sono
prive del diritto di voto nelle assemblee ordinarie e straordinarie della societa, (iii) sono escluse dal diritto di
percepire gli utili di cui la societa deliberi la distribuzione fino al trentaseiesimo mese successivo alla data di
efficacia della Fusione, (iv) in caso di scioglimento della Societad attribuiscono ai loro titolari il diritto alla
liquidazione della propria queta in via in via postergata rispetto ai titolari delle azioni ordinarie e (v) sono
convertite automaticamente in azioni ordinarie nel rapporto di 7 azioni ordinarie per ogni azione speciale
nei termini e alle condizioni previsti dallo statuto sociale.

Con riferimento ai warrant "nuovi” e ai warrant "in compendio e integrativi”, estinti nel corso dell'esercizio a
seguito della conversione/decadenza degli stessi come meglio descritto nel prosieguo, si riportano le
principali caratteristiche di tali strumenti:

- | warrant "nuovi” conferivano ai portatori il diritto, secondo i termini & le modalitd stabiliti nel
Regolamento, di sottoscrivere azioni di compendio nella misura di n. 1 azione di compendio ogni
warrant nuovo esercitato e al prezzo di sottoscrizione pari a euro 10,50 per azione.

- i warrant "in compendio e integrativi’ conferivano ai portatori il diritto, secondo i termini e le

modalitd stabiliti nel regolamento, di sottoscrivere azioni di compendio secondo il rapporto di

esercizio comunicato di mese in mese e al prezzo di sottoscrizione pari a euro 0,10 per azione. In
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particolare, il rapporto di esercizio era determinato in base alla formula seguente, a condizione che

il prezzo medio mensile fosse maggiore del prezzo strike pari a eurc 9,30:

Prezza Medio Mensile - Prezzo Strike

Prezzo Medio Mensile - Prezzo di Sottoscriziens Azioni
Sia i warrant "nuovi®, sia | warrant "in compendio e integrativi” sono stati quotati sul Mercato Telematico

Azionario di Borsa ltaliana 5.p.A. fino alla data di conversione/decadenza degli stessi.

Riserve

Al 31 dicembre 2021 le riserve sono costituite prevalentemente da:

« Riserva legale: euro/migl. 2.454, & stata costituita dall'allocazione degli utili degli esercizi precedenti
in conformita alla normativa italiana;

+ Riserva straordinaria, pari a euro/migl. 13.678, é costituita da utili di esercizi precedenti accantonati
in sede di riparto assembleare;

+ Riserve di rivalutazione accolgono i valori relativi alle rivalutazioni di immebili, impianti e macchinari
eseguite ai sensi delle leggi L.342/2000, L.266/2005 e L.2/2009 per complessivi euro/migl. 28.060;

* Riserva di conversione dei bilanci delle filiali estere, negativa per euro/migl. 2.747;

# Riserva avanzo di fusione, pari a euro/migl. 45.000, emersa in sede di contabilizzazione
dell’'operazione di fusione tra Salcef Group S.p.A. e Indstars 3 avvenuta in data 8 novembre 2019;

+ Riserva utili/perdite attuariali: accoglie gli importi derivanti dalla rielaborazione del debito per
trattarmento di fine rapporto con metodologia di valutazione attuariale secondo quanto previsto
dallo 1AS 19 ed & negativa per euro/migl. 261;

» Riserva di copertura: negativa per euro/migl. 1.609, & alimentata dalle variazioni di fair value degli
Interest Rate Swap sottoscritti da Salcef 5.p.A. e Salcef Group S.p.A. a copertura dei flussi di cassa
prodotti dal rimborso della quota interessi pagata su finanziamenti passivi e dalle variazioni di fair
value dei FXForward sottoscritti da Salcef Group S.p.A. a copertura del rischio di cambio sul
finanziamento in dollari statunitensi erogato a Salcef USA Inc.; verra riclassificata a conto economico
negli esercizi e nella misura in cui i flussi finanziari prodotti dallo strumento coperto hanno effetto
sull'utile (o la perdita) dell'esercizio;

» Riserva per acquisto azioni proprie: negativa per euro/migl. 6.483 comprende il valore delle azioni
ordinarie di Salcef Group 5.p.A. acquistate sul mercato e detenute in portafoglio in conformita a
quanto deliberato dall'’Assemblea ordinaria degli Azionisti;

» Riserva da sovrapprezzo azioni, pari a euro/mig. 27.200 iscritta nel 2021 a seguite dell'aumento di
capitale sociale realizzato mediante procedura di accelerated bookbuilding come meglio descritto
nel prosieguo;

e Riserva negativa per costi aumento di capitale per euro/migl. 653 accoglie i costi direttamente

attribuibili alle operazioni di emissione o riacquisto di strumenti rappresentativi del capitale sociale.

Relazione o bilancio separato al 31 dicembre 2021 10 q/



SALCEF GROUP

Il patrimonio netto consolidato, nel corso dell'esercizio 2021, ha registrate un incremento complessivo pari
a euro/migl. 151.504, passando da euro/migl. 269.869 del 31 dicembre 2020 a euro/migl. 421.373 del 31

dicembre 2021. Le principali cperazioni che hanno determinato tale incremento sono di seguito descritte.

(i)

(ii)

(iii)

La conversione dei warrant "in compendio e integrativi” e dei warrant "nuovi” emessi da Salcef
Group S.p.A. in quanto, con la chiusura della seduta di Borsa di venerdi 30 aprile 2021 e con la
chiusura della seduta di Borsa di lunedi 3 maggio 2021, si sono verificate, rispettivamente, le
Condizioni di Accelerazione relative ai warrant "in compendio e integrativi” e ai warrant “nuovi”
previste dai rispettivi regolamenti, In particolare, nel primo caso il prezzo medio mensile del
mese di aprile 2021 & risultato essere superiore al prezzo soglia, pari a euro 13,00, mentre nel
secondo casc per un periodo di almeno 15 giorni su 30 giorni di Borsa aperta consecutivi (il
“Periodo di Stabilita") il prezze medio giornaliero & state almeno pari al prezzo soglia, pari a euro
13,00. Al verificarsi delle Condizioni di Accelerazione, | portatori dei warrant “nuevi” hanno
potuto richiedere di sottoscrivere, a pena di decadenza, le azioni ordinarie di Salcef Group
S.p.A., emesse a servizio dei warrant, al prezzo di sottoscrizione di euro 10,50 entro e non oltre
il 30 giugno 2021. Mentre i portatori dei warrant “in compendio e integrativi" hanno potuto
richiedere di sottoscrivere, a pena di decadenza, le azioni al prezzo di sottoscrizione (di euro
0,10} fino al 22 luglio 2021, Complessivamente, le conversioni dei warrant "nuovi” e dei warrant
“in compendio e integrativi" avvenute nel 2021 hanno determinato un aumento del capitale
scciale pari ad euro/migl. 74.638 e delle riserve pari a euro/migl. 29.092. | warrant non esercitati
entra il rispettivo termine sono decaduti da ogni diritto divenendeo privi di validita ad ogni effetto.
L'aumento di capitale sociale della Capogruppo deliberato in data 30 settembre 2021 realizzato
mediante 'emissione di n. 2,000.000 nuove azioni ordinarie al prezzo unitario di euro 16,00. Le
azioni di nuova emissione sono state offerte in sottoscrizione attraverso una procedura di
accelerated bookbuilding in un collocamento privato riservato ad investitori qualificati (come
definiti dal Regolamento (UE) 2017/112%) nello Spazio Economice Europeo e investitori
istituzionali all'estero (con |'esclusione di Stati Uniti d'America, Canada, Giappone, Sudafricae di
qualsiasi altro Paese o giurisdizione nei quali I'offerta delle azioni sia vietata ai sensi di legge o
in assenza di esenzioni), senza pubblicazione di un prospetto infoermativo di offerta al pubblico
e di quotazione in forza delle esenzioni previste dalla vigente normativa.

Poiché le azioni ordinarie di Salcef Group 5.p.A. sono prive di valore nominale, l'aumento di
capitale sociale & stato contabilizzato nel rispetto della parita contabile preesistente imputando
euro 2,40 per azione ad aumento del capitale sociale (per complessivi euro/migl. 4.800) e |a
residua parte a incremento della riserva sovrapprezzo azioni (per complessivi euro/migl. 27.200).
| costi sostenuti per l'operazione, pari ad euro/migl. 653, sone stati contabilizzati in diminuzione
del patrimonio netto nell'apposita Riserva negativa per costi aumento di capitale.

La distribuzione del dividendo da parte di Salcef Group 5.p.A. deliberato dall'Assemblea

ordinaria degli Azionisti che, in data 29 aprile 2021, ha approvato il bilancio di esercizio al 31
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dicembre 2020 (comprensivo di un utile di euro 24.545.124) e presentatao il bilancio consclidato
al 31 dicembre 2020 (comprensive di un utile di pertinenza del Gruppo di euro 41.149.309),
entrambi predisposti secondo | principi contabili IFRS. L'assemblea ha deliberato la
distribuzione di un dividendo pari a euro 0,42 per ciascuna azione ordinaria e performance
share. Lo stacco della cedola & avwenuto il 24 maggio 2021, con "record date” il 25 maggio 2021
e data di pagamento il 26 maggio 2021. |l dividendo distribuito & stato pari a eura 21.314.116.

(iv) L'acquisto di azioni proprie per complessivi euro/migl. 4.753.

Per maggiori dettagli in merito alla movimentazione del patrimonio netto si rinvia al prospetto delle

Variazioni di patrimonio netto consolidate,

Gestione del capitale

Le politiche di gestione del capitale da parte del Gruppo prevedono il mantenimento di un livello elevato di
capitale al fine di mantenere un rapporto di fiducia con gli stakeholder, consentendo altresi lo sviluppo
futuro dell'attivita.

La direzione aziendale monitora, inoltre, il rendimento del capitale e il livello di dividendi da distribuire ai
detentori di azioni ordinarie.

Il Consiglio di Amministrazione opera al fine di mantenere un equilibrio tra I'ottenimento di maggiori
rendimenti tramite il ricorso ad un livello maggiore di indebitamento e i vantaggi e la sicurezza offerti da una

solida situazione patrimoniale.

Qi
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PASSIVITA NON CORRENTI

16 Passivita finanziarie correnti e non correnti - Passivita per leasing

Le passivita finanziarie e per leasing e i debiti verso banche si compongono come indicato nella tabella

segueanta:
(importi in euro migliaia)
Finanziamenti bancari - quota a medio/lungo termine 7.9 38.305 39.414
Passivita per strumenti derivati di copertura 2130 397 1.733
Totale Passivita finanziarle non correntl 79.849 38.702 41.147
Passivita per Ieasing ex IFRS 16 5.694 8.638 {2.944)
Totale Passivita per Iaa:lnrg 5.694 B8.638 {2.944)
TOTALE DEBITI FINANZIARI NON CORRENTI B5.544 47.340 38.204
Debitl verso banche 0 0 0
Totale Debiti verso banche 0 0 0
Debiti verso altri finanziatori 114 491 {377)
Anticipazion| bancarie 0 18 (18)
Finanziamenti bancari - quota a breve termine 62.431 54,922 7.509
Altre passivita finanziarie comranti 0 - -
Passivith finanziarie per warrant 19.274 (19.274)
Totale Passivita finanziarie correnti 62.545 74,705 (12.160)
Passivita per leasing ex IFRS 16 5.129 5.835 (706)
Totale Quota corrente passivita per leasing 5.129 5.835 (708)
TOTALE DEBITI FINANZIARI CORRENTI &7.673 80.540 (12.867)
TOTALE DEBITI FINANZIARI 153.217 127.880 25.337

| finanziamenti bancari sono riferibili a finanziamenti a medio-lungo termine concessi da banche alla
Capogruppo, a Salcef S.p.A., a Euro Ferroviaria S.r.l,, a Overail S.rl., a Coget Impianti S.r.l,, a Delta Railroad
Construction Inc, e a Salcef Deutschland GmbH.

Di seguito si riporta il dettaglio delle condizioni dei finanziamenti bancari in essere al 31 dicembre 2021.

_ O
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FINANZIAMENTI BAMCASRI

Tazso d'inlereise

Anno dl

scadonza

I31.12.2021

Valore
naminale

Valome
contahile

UBl Banca - mutuo chirografanio 1% + Euribor 3 mesi floor *0° 022 422 422
Banca BPM - mutuo chirografano 3,85% 2022 1.541 1.540
Intesa Sanpaclo - mutuo chirgrafario 1% + Eusibor 3 mosi 2023 2083 2077
Denasche Bank - mutuo chirograladio 1% + Ewsibor 3 mesi 2023 4,147 4,159
BPER « mutuo chirogralario 0,70% + Euribor & mess floar "0° 2022 1.257 1.254
MFS - mutuo chiregrafasio 0,60% + Euribor & meai lloor 0" 2073 2500 2499
Uricrdit - fnanziamento 1.54% + Euribor 3 mesi 2025 17.933 17.930
UB! Banca - mutua chirogralanio 0,80% 2023 3347 3,345
UBI Banca - mutuo chirogralario 0,80% 2023 3,208 1.207
MPS - mutue chirogralano 0,400 + Euribar & masi Nloor "0 2023 3333 33
Credit Agricola - muluo chirografario 0,55% + Eurlbor 3 masi floos "0° 2024 5,000 4,995
MPS - mutue chirogralario -I!,'J'DH. + Eurlbor & masi lloor "0° 2025 1829 3824
MPS - mutuo chirografarnio 0,90% + Eurbar & masi loor "0° 2022 1.313 1.3
Credam - mutuo chirogralano 0,700 2022 252 252
BPER - mutue chirogralario 0,75% + Eurlbor 3 mesi Noor "0° 2002 148 148
Credam - mutuo chiregrafario 0,43% 2022 155 755
Banca Popolam di Sondio - mutes chirogralario 1% 2022 1024 124
Credam - mutuo chirografardo 0,508 2024 3.243 3242
Intgsa Sanpaslo - mutve chirogralsrio 1,69% + Euribor 1 mese floar *0° 2023 425 423
MPS - mutuo chirogralano 0,40% + Euribor & mosi 2025 4,079 4.072
Banca Popolare di Sondrio - mutuo chirogralatio 0,90% + Eunbor 3 mesi 2025 INe 3nm
Unicredit - mutus chirografario 0,95% + Euribor 3 masi 2024 3750 3746
f Finance - BHP Paiibas Lease Group 5.4, - 2025 g a0
Intesa Sanpacio - mutuo chirografardo 1,54% + Ewibor 3 mosi 2028 27,000 27,000
Finansiamenta COP 1% + Ewribar & mesi loor *0° 2026 25,000 25.000
Cradem - maduo chirsgralario 0,45% 2025 1.000 2.998
Finanzsiamomo BML 0,25% 2023 B.750 B.TA2
Diversi Imanziamenti por acquisto assets (Salcel Dewtschland) 3.032 3.032
Kay Equiment Finance - schodula 1 FO-35450 25%1% 2006 423 %0
Koy Equiment Finance - schodule 2 PO-35457 2.598% 2026 2312 2130
Kay Equiment Finance - schedule 3 PO-35445 2591% 2024 1.013 933
Kay Equiment Finance - schedule 4 PO-38807 2,595 2026 2112 1.597%
Koy Equiment Finance - schadulo 5 PO-51381 2,745 2026 ny 312 i
Totale Finanzlamenti bancari 140.645 140.150

Si rileva che il finanziamento con debito residuo pari a euro/migl. 17.930 eragato da Unicredit 5.p.A. a Salcef
Group S.p.A., e utilizzato per portare a termine l'operazione di acquisizione del Gruppo Delta sopra
menzionata, & stato garantito da SACE 5.p.A. per una percentuale pari al 60%. Inoltre, il 30 giugno 2021 |a
Capogruppo ha sottoscritto con Intesa Sanpaolo S.p.A, un finanziamento, cosiddetto "S-Loan”, da euro/migl.
30.000 con durata 5 anni. |l finanziamento pud contare sulla garanzia “green” di SACE S.p.A. e prevede
lidentificazione e il monitoraggio di alcuni indicatori di performance ESG al cui miglioramento possono

essere collegate riduzioni del tasso d'interesse.

Salcef Group 5.p.A. & obbligata al rispetto di alcuni parametri finanziari (covenant).

| covenant in essere al 31 dicembre 2021 sono relativi a un finanziamento stipulato con Unicredit S.p.A, a
settembre 2020, con scadenza settembre 2025, al finanziamento erogato da Intesa Sanpaclo al 30 giugno
2021, sopra menzionato, con scadenza giugno 2026 e al finanziamento erogato da Cassa Depositi e Prestiti

(CDP) in due tranches, a luglio 2021 e a dicembre 2021, con scadenza giugno 2026,

Relazione o bilancio soparsto al 31 dicembre 2021
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Per quanta riguarda il finanziamento con Unicredit S.p.A. | parametri finanziari da rispettare sono | seguenti:

+ rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA inferiore o uguale a 3 per tutta la
durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consolidato del Gruppo Salcef;

« rapporto tra posizione finanziaria netta civilistica e patrimonio netto inferiore o uguale a 1 per tutta

la durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio d'esercizio di Salcef Group S.p.A.

Il finanziamento con Intesa Sanpaslo 5.p.A. ha i sequenti parametri finanziari da rispettare:
e rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA inferiore o uguale a 3 per tutta la
durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio conselidato del Gruppo Salcef;
* rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata e patrimonio netto inferiore o uguale a 0,9 per

tutta la durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consolidato del Gruppo Salcef.

Il finanziamento con CDP ha i seguenti parametri finanziari da rispettare:
= rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA inferiore o uguale a 3 per tutta la
durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consolidato del Gruppo Salcef;
e rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata e patrimonio netto inferiore o uguale a 1 per

tutta la durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consolidato del Gruppao Salcef.

La passivitad finanziaria per warrant al 31 dicembre 2020 era pari a euro/migl. 19.274 e rappresentava il fair
value dei warrant "in compendio e integrativi” emessi da 5alcef Group 5.p.A. che, prevedendo la consegna
di un numero variabile di azioni a fronte di un prezzo di esercizio fisso (c.d. fixed for variable), erano
contabilizzati come passivita finanziaria. Tale passivita & stata completamente estinta nel corso dell'esercizio
2021 essendo scaduto, in data 22 luglio 2021, il periodo di sottoscrizione dei warrant "in compendio e
integrativi” a seguito del verificarsi della "Condizione di accelerazione” prevista dal relative Regolamento,
come gia indicato nella precedente nota 15. Poiché la passivita finanziaria per warrant & stata estinta
mediante I'emissione di azioni ordinarie di Salcef Group S.p.A. al momento delle conversioni degli stessi,
l'estinzione di tale passivitd non ha dato luogo a uscite di cassa per il Gruppa ma ha determinato la
rilevazione, in contropartita, di un incremento di patrimonio netto.

Le variazioni di fair value della passivita finanziaria per warrant, fino all'integrale estinzione della stessa, sono

contabilizzate a conto economico come onere finanziario e sono pari a euro/migl. 9.737.

In merito alla passivitd per strumenti derivati di copertura, si rileva che Salcef S.p.A. ha in essere un contratto
Interest Rate Swap sottoscritto con Unicredit S.p.A. a marzo 2021, con scadenza nel 2024 e con un capitale
nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 3.750. Tale strumento finanziario & stato
sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della quota interessi pagata sul
finanziamento passive con debito residuc al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 3.750, a tasso variabile,

erogato in pari data dallo stesso Istituto di credito con pari durata, pertanto, & stato designato come di
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copertura dei flussi finanziari attesi e la variazione di fair value ad ogni data di chiusura di periodo &
interamente imputata nella riserva per operazioni di copertura.

Il precedente contratto di Interest Rate Swap sottoscritto con Unicredit S.p.A. da Salcef S.p.A. &, invece,
scaduto a giugno 2021.

Salcef Group 5.p.A. ha in essere | seguenti contratti Interest Rate Swap:

- con Unicredit 5.p.A,, un contratto sottoscritto a settembre 2020, con scadenza nel 2025 e un capitale
nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 17.933, Tale strumenta finanziario &
stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della quota di interessi pagata
sul finanziamento passivo con debito residuo al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl, 17.933, a tasso
variabile, erogato in pari data dallo stesso Istituto di credito con pari durata, pertanto, & stato
designato come di copertura dei flussi finanziari attesi e la variazione di fair value ad ogni data di
chiusura di periodo & interamente imputata nella riserva per operazioni di copertura;

- con Banca Popolare di Sondrio un contratto sottoscritto a gennaio 2021, con scadenza nel 2025 e
con un capitale nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 3.716. Tale strumento
finanziario & stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della quota di
interessi pagata sul finanziamento passivo con debito residuo al 31 dicembre 2021 pari a eura/migl.
3.716, a tasso variabile, erogato in pari data dallo stesso Istituto di credito con pari durata, pertants,
¢ stato designato come di copertura dei flussi finanziari attesi e la variazione di fair value ad ogni
data di chiusura di periodo & interamente imputata nella riserva per operazioni di copertura;

- con Intesa Sanpaolo 5.p.A. un contratto sottoscritto a giugno 2021, con scadenza nel 2026 e con un
capitale nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 27.000. Tale strumento
finanziario & stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della quota di
interessi pagata sul finanziamento passivo con debito residuo al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl.
27.000, a tasso variabile, erogato in pari data dallo stesso Istituto di credito con pari durata, pertanto,
& stato designato come di copertura dei flussi finanziari attesi e la variazione di fair value ad ogni
data di chiusura di periodo & interamente imputata nella riserva per operazioni di copertura;

- con Unicredit 5.p.A. un contratto sottoscritto ad agosto 2021, con scadenza nel 2026 e un capitale
nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 5.000. Tale strumento finanziario &
stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della quota di interessi pagata
sulla prima tranche del finanziamento passivo di euro/migl. 5.000, a tasso variabile, erogato da CDP
con pari durata, pertanto, & stato designato come di copertura dei flussi finanziari attesi e la
variazione di fair value ad ogni data di chiusura di periodo & interamente imputata nella riserva per
operazioni di copertura. Quest'ultimo strumento, avendo un fair value positivo al 31 dicembre 2021,

non & stato incluso nelle passivitd finanziarie correnti, ma & classificato tra le attivitd finanziare

correnti, come indicato nella precedente notan. 12,
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A dicembre 2020, inoltre, Salcef Group S.p.A. ha sottoscritto con Unicredit 5.p.A. cinque contratti FXForward
con scadenza fino al 31 dicembre 2025 a copertura dei flussi di cassa derivanti dal finanziamento in dollari
statunitensi concesso dalla Societa alla controllata Salcef USA Inc. | flussi di cassa sono costituiti dalla quota
interessi, pari a USD/migl. 706 da corrispondere ogni anno, e dal rimborso del capitale al 31 dicembre 2025
pari a USD/migl. 28.240, Dato che i suddetti contratti derivati sono stati designati come di copertura dei
flussi finanziari attesi, la variazione di fair value a ogni data di chiusura di periodo & interamente imputata
nella riserva per operazioni di copertura.

La riserva alimentata dalle variazioni di fair value dello strumento coperto verra rilevata a conto economico
negli esercizi e nella misura in cui i flussi finanziari prodotti dallo strumento coperto hanno effetto sull'utile

(o la perdita) dell'esercizio.

La tabella seguente rappresenta la composizione della posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2021 e al
31 dicembre 2020. Al riguardo, il Gruppo ha tenuto conto delle nuove modalita di rappresentazione della
posizione finanziaria netta a seguito della pubblicazione degli Orientamenti ESMA del 4 marzo 2021 e del
Richiamo di attenzione n. 5/21 del 29 aprile 2021 con il quale Consob ha dichiarato di recepire gli
Orientarnenti ESMA e precisato che i riferimenti, contenuti in precedenti comunicazioni, alle
Raccomandazioni del CESR sui prospetti informativi si intendono sostituiti con gli Orientamenti ESMA, inclusi

i riferimenti presenti nella Comunicazione n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 in materia di posizione

finanziaria netta.
{importi In ewro migliaia)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 31.12.2021 31.12.2020 Var
(A) Disponibilita liquide 166176 463.19% 102.937
{B) Mezzi equivalenti a disponibilita liquide 0 0 ]

{C) Altre attivita finanziarie correnti 101,588 65.3562 36.226
(D) Liquidita (& + B + C) 267.764 128.561 139.203
{E) Debito finanziario corrents * (5.974) [25.618) 19.642
{F) Parte corrente del debito finanziano non comente {61.697) (54.922) [6.775)
(G) Indebitamentao finanziario corrente (E + F) (67.673) (80.540) 12.8467
(H) Indebitamento finanziario corrente netto (G + D) 200.091 48.021 152.070
(1) Debito finanziario non corrente (85.544) (47.340) (38.204)
{J) Strumenti di debito 0 0 0

(K) Debiti commoarciali @ altri debiti non corenti 0 0 0

(L) Indebitamento finanziario non corrente (I + J + K) {85.544) (47.340) (38.204)
{M) Totale indebitamento finanziario (H + L) ** 114.547 681 113.866
(M} Rettifica per altre passivita finanziarie - warrant 0 19.274 (1%.274)
{0) Tetale indebitamento finanziario adjusted (M + M) 114.547 19.955 94,592

{*1 1 saldo del periodo comparativo include la passivith finanziaria per | warrant di cul alla lettera N

{**} Indebitamento linarziaric netto determinato secondo quanto previsto dalla comunicazione Consob n. 6064293 del 28 leglio 2006 ¢ in
conformitad all'Orientamento ESMA del 4 marzo 2021

La Pasizione finanziaria netta del Gruppo Salcef al 31 dicembre 2021 risulta positiva per euro/migl. 114.547,

rispetto a euro/migl. 19.955 del periodo comparativo (dato, quest'ultimo, adjusted in quanto includeva la
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assivita finanziarie relativa al fair value dei warrant "in compendio e integrativi” in circolazione al 31
P P g

dicembre 2020),

5i riporta di seguito la composizione per scadenza e la movimentazione dell'indebitamento finanziario al 31

dicembre 2021 e al 31 dicembre 2020.

DEBITI FINANZIARI PER SCADENZA

Dovuti entro

I'anno

Dovuti altre
I'anne ed entra 5

anni

Dovuti oltre §

anni

Finanziamenti bancari 54922 38.305 - 93,227
Anticipazioni bancaria 18 - 18
Debiti verso altri linanziator 491 - a91
Debiti verso banche - - 0
Passivith per leasing 5.835 8.232 406 14,473
Passivita finanziarie per warrant 12.274 - 19.274
Passivitd per strumenti derivati di copertura - 397 - 3y
Valore comtabile al 31 dicembre 2020 80.540 46,934 a06 127.880
Finanziamenti bancari 62431 7.8 140,150
Anticipazioni bancarie 1]

Dabiti verso altri finanziator 114 114
Dabiti verso banche - 1]
Passivith per leasing 5129 5.602 72 10.823
Possivith finanriane par warrant 0 = 0
Passivith per strument] dervat] di copertura - 2130 - 2.130
Valore contablle al 31 dicembre 2021 67.673 B5.452 92 153.217
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{imparti in euro migliaia)

DEBITI FINANZIARI - MOVIMENTAZIONE

Debiti finanziari all'l gennaio 2020 72.258
Variazione anticipi (2)
Variazione fair value derivati 382
Incremento passivita in seguito ad acquisizioni 3.227
Incasso nuovi finanziamenti 77.814
Rimborso finanziamenti (33.622)
Variazione altri debiti finanziari a breve (573)
Iscrizione leasing ex IFRS 14 6770
Rimborso debiti per leasing {5.019)
Differenze cambio (101)
WVariazione passivita finanziarie per warrant 6.746
Totale Debiti finanziari al 31 dicembre 2020 127.880
Variazione anticipi

Variazione fair value derivati 1.733
Incasso nuovi finanziamanti 82.000
Rimborso finanziament (44.447)
Variazione altri debiti finanziari a breve 6.554
Incremento passivita in seguito ad acquisizioni 2.707
Iscrizione leasing ex IFRS 146 2.462
Rimborse debiti per leasing (6.647)
Differenze cambio 249
Variazione passivitd finanziarie per warrant (19.274)
Totale Debiti finanziari al 31 dicembre 2021 153.217

17  Benefici ai dipendenti correnti e non correnti

La voce in commento accoglie la stima, determinata sulla base di tecniche attuariali, della passivita relativa
al trattamento di fine rapporto da corrispondere ai dipendenti all'atto della cessazione del rapporto dilavoro
in quanto tale passivita rientra nei cosi detti piani a benefici definiti previsti dallo 1AS 19. Tale valutazione &

stata effettuata avwalendosi del supporto di un professionista indipendente, utilizzando i seguenti parametri:

RIEPILOGO DELLE BASI TECNICHE ECONOMICHE 31.12.2021 31.12.2020
Tasso annuo di attualizzazione 0,98% 0,324%
Tasso annuo d'inflazicne 1.8% 0,8%
Tasso annua d'incremento del TFR 2.8% 2,1%
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La voce include, inoltre, 'accantonamento della quota maturata al 31 dicembre 2021 del programma di
incentivazione in favare del management pari a euro/migl. 1.181, la cui erogazione & prevista nel 2022 per
euro/migl. 971 e nel 2024 per euro/migl. 210.

Di seguito si riporta la movimentazione intervenuta nella voce in commento nell'esercizio 2021,

BENEFICI Al DIPENDENTI

Valore contabile al 31 dicembre 2020 871
Accantonamenti 1.354
Utilizzi /Trasferimenti (139)
Interest cost 5

Utill & perdite attuariali 34
Valore contabile al 31 dicembre 2021 2.126

di cui non carrenti 1.155
di cui correnti 27

Gli accantonamenti del periode sono rappresentati prevalentemente dal programma di incentivazione in
favore del management (MBO), introdotto da Salcef Group S.p.A. con lo scopo di comunicare, in modo
formale e chiaro, a tutti i manager dell'erganizzazione individuati gli obiettivi strategici definiti anno per anno
e orientare gli sforzi e le energie messe in atto da tutto il personale, nella direzione del raggiungimento di
tali obiettivi. Attraverso le metriche individuate, limitatamente al caso in cui Salcef Group S.p.A. raggiunga
I'abiettivo soglia economico-finanziario prescelto, potra essere riconosciuta ai destinatari delle strumento
MBO, una quota di retribuzione variabile parametrata sulla Retribuzione Annua Lorda (RAL) di riferimento e
sul peso della posizione, che sard proporzionata al livello di raggiungimento degli specifici obiettivi
individuali assegnati.

Il sisterna MBO costituisce un primo step di un modello complessivo di Performance Management che sara
gradualmente implementato nel Gruppo e che terra conto degli specifici obiettivi assegnati, e anche del
livello di coerenza dei comportamenti organizzativi con i valori aziendali. Tali valori corredati dei loro
indicatori comportamentali andranno a costituire il Modello di Leadership di Salcef Group. La valutazione
del personale su obiettivi raggiunti (Cosa) e comportamenti messi in atto (Come) rappresentera uno
strumento fondamentale per preservare la cultura organizzativa dell'Azienda nel suo percorso di crescita e
per dotare i responsabili delle funzioni organizzative di uno strumento strutturato di feedback ai

collaboratori, finalizzato al miglioramento continuo della performance.

18 Fondi rischi e oneri non correnti

Riportiamo di seguito la movimentazione della voce fondi rischi e oneri non correnti intervenuta

O
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(importi in euro migliaia)
Fondo rischi su
contenziosi

FONDI RISCHI E ONERI

Valore contabile al 17 gennaio 2020 3.855
Accantonament] 402
Utilizzi / Rilascl (438)
Altre variazion] -
Valore contabile al 31 dicembre 2021 3.819

Il fondo rischi su contenziosi acceglie una stima dei probabili oneri che il Gruppo Salcef dovra sostenere a
fronte dei contenziosi legali in essere o in relazione a sinistri attualmente aperti e ancora in fase valutativa
per | quali potrebbe essere chiamato a risarcire | danni subiti dalla controparte.

In particolare, Salcef Group 5.p.A. e le altre societa del Gruppo sono parti in alcuni contenziosi civili connessi
al normale svolgimento dell'attivita.

Il principale contenzioso civile passivo riguarda la controllata Salcef S.p.A., convenuta in un procedimento
avente a oggetto un contratto di nolo a caldo in cui la controparte ha chiesto il pagamento di circa euro/min,
3,7. Salcef S.p.A., a sua volta, ha richiesto il risarcimento dei danni subiti per eura/min. 3, cltre al danno
allimmagine da quantificarsi in via equitativa. Pertanto, si & ritenute di accantonare, con sufficiente

ragionevolezza, un importo congruo rispetto al probabile rischio di soccombenza.
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PASSIVITA CORRENTI

19 Debiti commerciali

DEBITI COMMERCIALI 31.12.2021 31.12.2020

Debiti verso fornitori terzi 116.321 24,300 22.021
Debiti correnti verso imprese collegate 1.183 2.1 (948)
Totale Debiti commerciali 117.504 26.431 21.073

| debiti verso fornitori terzi al 31 dicembre 2021, pari a euro/migl. 116,291, sono imputabili in maggior
misura 2 Salcef S.p.A. (euro/migl. 68.874), alla Capogruppeo (euro/migl. 2.540), a Euro Ferroviaria S.rl.
(euro/migl. 17.218), a Overail S.r.l. (eure/migl. 10.702), a SRT S.r.l. (euro/migl. 7.534) a Coget Impianti S.r.l.
(eura/migl. 4.504) e a Delta Railroad Construction Inc. (eure/migl. 1.974).

| debiti verso imprese collegate si riferiscono principalmente a rapporti di natura commerciale inerenti ai
costi riaddebitati dalle societa consortili e dai consorzi di competenza di Salcef Group 5.p.A., Salcef S.p.A.

ed Euro Ferroviaria S.r.l.

La tabella seguente espone la ripartizione dei debiti verse fornitori terzi per area geografica.

AREA GEOGRAFICA 31.12.2021 v 31.12.2020

[talia 110.318 94,8% 87.939 93,3% 22379
Europa {esclusa htalia) 3.045 2,6% 3972 4,2% {927)
Africa 277 0,2% 142 0,2% 135
Mord America 2.03 1.7% 898 1.0% 1.133
Medio Oriente 629 0,5% 1,349 1,4% (720)
Asia & 0,0% 0 0,0% <]
Australia 15 0,0% 0 0,0% 15
Totale Debitl verso fornitori terzi 116.321 94.300 22.021
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20  Passivita per imposte correnti

{imparti in ewro migliaia)

PASSIVITA PER IMPOSTE CORRENTI 31.92.2021 31.12.2020

Debiti per imposte dirette 3.419 452 2967
Debiti per imposte correnti estere 683 1112 (429)
Fondo perimposte 919 05 14
Totale Passivith per Imposte correnti 5.020 2.469 2.551

Per quanto riguarda il fondo per imposte, euro/migl. 750 fanno riferimento a una stima prudenziale degli
eventuali oneri fiscali che il Gruppo Salcef potrebbe essere chiamato a sostenere in caso di accessi, ispezioni
o verifiche, mentre euro/migl. 155 sono stati accantonati a fronte di una verifica fiscale in corso presso |la

branch egiziana di Salcef Group S.p.A.

21  Altre passivita correnti e non correnti

{importi in euro migliaia)

ALTRE PASSIVITA 31.12.2021 31.12,2020

Altri debiti 4,195 2.928 1.267
Totale Altre passivita non correnti 4.195 2,928 1.267
Debiti verso istituti previdenziall 5.010 2.493 2.517
Debiti verso personale dipendente 6.149 4.629 1.520
Debiti in giacenza di terzi (A.T.1.) 1.144 2770 (1.624)
Altri delsiti 5722 12.857 (7.135)
Ratel e risconti passivi 2.094 3.444 (1.350)
Altri debiti tributari 824 4.741 (3.917)
Totale Altre passivita correnti 20.945 30.934 (9.989)
TOTALE ALTRE PASSIVITA' 25.140 33.862 (B.722)

| debiti verso dipendenti si riferiscono a salari e stipendi ancora da corrispondere e a ferie maturate e non

godute alla data di chiusura dell'esercizio.

| debiti verso associate in A.T.l. sono relativi all'incasso da parte di Salcef 5.p.A. e di Euro Ferroviaria S.r.l., in
qualitd di mandatarie, di fatture emesse da queste ultime al committente in relazione alle lavorazioni

effettuate dalle imprese partecipanti all'A.T.I.

Per quanto riguarda i risconti passivi, lincremento dell'esercizio & conseguenza delliscrizione del contributo

sugli investimenti materiali menzionato nella nota relativa alle altre attivita correnti che ha avuto come
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contropartita gli altri proventi, per la quota di competenza dell'esercizio in chiusura, e i risconti passivi per la
parte di competenza degli esercizi successivi calcolata sulla base della vita utile dei cespiti cui il contributo
si riferisce.

Gli altri debiti correnti comprendono I'importo, ancora da corrispondere, da Salcef Group S.p.A. per
l'acquisto della partecipazione in Coget Impianti 5.r.l., per euro/migl. 1.572 e della partecipazione in Salcef
Deutschland GmbH, per euro/migl. 200, e da Salcef Usa Inc. per I'acquisto della partecipazione in Delta
Railroad Constuction Inc., pari a euro/migl. 1.355. La voce include, poi, limporto da restituire a seguito di

errata assegnazione degli strumenti finanziari partecipativi, pari a eura/migl. 1.265,

Gli altri debiti tributari accolgono per lo pill il debito verso I'Erario per le ritenute effettuate sui redditi di
lavero autonomo e assimilati e di lavoro dipendente per il mese di dicembre, nanché la quota dovuta nel
2022 del debito verso I'Erario per limposta sostitutiva di rivalutazione, pari a euro/migl. 635, che Salcef
S.p.A., Euro Ferroviaria S.r.l, Overail 5.rl. e Coget Impianti Sir.l. devone versare avendo effettuato |a

rivalutazione dei cespiti di cui al c.d, "Decreto Agosto” come precedentemente descritto.

Gli altri debiti non correnti comprendono l'importo da corrispondere oltre l'esercizio successivo, da Salcef
Group 5.p.A. per l'acquisto della partecipazione in 5alcef Deutschland GmbH, per euro/migl. 1.120, e da
Salcef Usa Inc. per I'acquisto della partecipazione in Delta Railroad Constuction Inc., pari a euro/migl. 2.440,
nonché la quota dovuta nel 2023 del debito verso I'Erario per I'imposta sostitutiva di rivalutazione, pari a

euro/migl. 635.

Mon sussistono debiti sociali assistiti da garanzie reali, oltre quanto descritto nella nota relativa a impegni e

rischi.
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Commento alle principali voci del conto economico

22  Ricavi - Altri proventi

{imparti in euro migliaia)

RICAV] 2021 2020 Var
Ricavi provenienti da contratti con i clienti 434,552 338184 26,348
Altri proventi 5.589 2.1 3.488
Totale Ricavi 440.141 340.285 99.856

| ricavi provenienti da contratti derivano principalmente dal valore delle opere date in appalto realizzate

nell'esercizio,

Nella tabella seguente i ricavi provenienti da contratti con i clienti sono disaggregati in base alla tempistica

per la rilevazione dei ricavi, per principali linee di prodotti/servizi e per mercato geografico principale.

(imparti in éura migliaia)
DISAGGREGAZIONE DEI

RICAVI DA CONTRATTI CON CLIENTI s i £
Tempistica per la rilevazione dei ricavi

Prodott] trasferiti in un determinato momento 36118 25.577 10.541
Prodotti e servizi trasferiti nel corso del tempo 398.434 312.607 B5.827
Totale Ricavi provenienti da contrattl con i clienti 434,552 338.184 96.368
Principali linee di prodotti/servizi

Armamento ferroviario 310.084 239,343 70.743
Opere infrastrutturali 21.432 18,932 2.500
Energia, segnalamento e telecomunicazioni 56,499 43.786 12.713
Materiall ferroviari 36,118 25.577 10.541
Macchine ferroviarie 10.418 10.544 (128)
Totale Ricavi provenienti da contratti con i clienti 434.552 338.184 96.368
Mercati geografici principali

hala 319353 271.900 47.453
Europa (esclusa Italia) 38.881 46,044 (7.165)
Africa 4.383 2.861 1.522
MNord America 43.044 10.681 32.365
Medio Criente 28,890 &H.694 22,194
Totale Ricavi provenienti da contratti con i clienti 434.552 338.184 96.368
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| ricavi sono valutati tenendo conto del corrispettivo specificato nel contratto con il cliente. || Gruppo rileva i
ricavi quando trasferisce il controllo dei beni o dei servizi,

In particalare, i ricavi sona rilevati nel corso del tempo in base all'avanzamento fisico dei lavori. | relativi costi
sono rilevati nell'utile/(perdita) dell’esercizio quando vengono sostenuti.

Gli anticipi sono rilevati tra le passivita derivanti da contratto.

L'adempimento della performance obligation correlata alla vendita di materiali ferroviari & rilevato in un
determinato momento nel tempo (at a point in time). | ricavi sono contabilizzati quando le merci lasciano il

magazzino della societa.

La tabella seguente riporta la composizione degli Altr proventi:

Composizione Altri proventi

{importi in euro migliaia)

ALTRI PROVENTI 2021 2020 Var
Riaddebiti a terzi 244 513 (269)
Risarcimenti assicurativi e diversi 339 41 298
Flusvalenze vendita cespiti e altri proventi 4.7 628 3.389
Altri 988 919 69
Totale Altri proventi 5.589 2.101 3.488

| riaddebiti a terzi si riferiscono al riaddebito di costi e/o al ristoro di oneri sostenuti per conto terzi.
Le plusvalenze sono relative a cessioni di cespiti aziendali effettuate nell'ambito del normale processo di

sostituzione degli stessi.

23  Costi per acquisti di materie prime, sussidiarie e merci

| costi per acquisti di materie prime, sussidiarie e merci al netto della variazione delle giacenze di magazzino
ammeontano a complessivi euro/migl. 91.809 nel 2021 rispetto a euro/migl. 59.784 nel 2020.

{impart! In euro mighaia)

COSTI PER MATERIE PRIME, SUSSIDIARIE E MERCI

Acquisti per materie prime, sussidiarie e merci 93.356 59.257 34.099
Variazione rimanenze di magazzing (1.548) 527 [2.075)
Totale Costl per acquisti di materie prime, sussidiarie e merci 91.809 59.784 32.025

L'incremento dei costi @ pressoché proporzionale all'andamento della produzione.
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24  Costi per servizi

| costi per servizi ammontano a complessivi euro/migl. 171.091 nel 2021 rispetto a euro/migl. 138.263 nel

2020 e si compongono come dettagliato nella tabella seguente.

fimpert! In euro miglaia)
COSTI PER SERVIZI 2021 2020 Var

Manutenzioni da terz 4,327 3.480 Ba7
Lavaori affidati a terzi, consulenze e servizi estemni 119.254 ?0.562 28.6%2
Assicurazioni e fidejussioni 5.853 5123 730
Costi riaddebitati da ters 3.023 1.834 1.18%
Compensi a collaboraton e personale interinale 4.735 3.707 1.028
Costi per personale distaccato 563 &87 (134)
Uternze 70 F04 bty
Compensa Amministratorn 1.175 1177 (2)
Compensa Sindaci 257 143 114
Compenso Comitati &2 0 &2
Vitto e alloggio di dipendent in trasferta 12,598 10.010 2.588
Spesa commerciali 715 492 423
Spese generali e amministrative 792 7Bé 206
Costi per gare 12 36 [24)
Trasporti 13.523 11.805 1,718
Automezzi e autovetture 2,036 1.53% 497
Penaliti e risarcimenti 346 356 (1)
Altri costi per senvizi Ab2 5622 (5.160)
Toale Costi per servizi 171.091 138.263 3z.aza

25 Costi del personale

Il costo del lavaro comprende tutti gli oneri diretti e indiretti relativi al personale dipendente ed & cosi

dettagliato:

{importi in euro migliaia)
COSTI DEL PERSONALE 2021 2020 Var

Salari e stipendi 65.742 49.323 16419
Oneri sociali 21.55% 146913 4,646
Trattamento di fine rapporto, quiescenza e simili 3795 2.282 1.513
Altri costi 2.631 2139 492
Totale Costi del personale 93.726 70.657 23.069

Le tabelle seguenti forniscono la composizione della forza lavoro per societd del Gruppo e per categoria:
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Composizione forza lavoro per categoria

ORGANICO Estero TOTALE
Dirigenti 27 10 a7
Impiegati 205 97 302
Operai &5 242 17
Totale Organico 31 dicembre 2020 907 349 1.256
Dirigarti 30 13 43
Impiegati 228 143 arn
Operai 703 292 995
Totale Organico 31 dicembre 2021 961 448 1.409

26 Ammortamenti e svalutazioni

Gli ammortamenti e le svalutazioni si compongono come indicato nella tabella seguente:

import In eura migliaia
AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI 2021 2020 Var

Ammortamento beni immateriall 994 672 324
Ammortamento beni materali 19.969 14.245 5.704
Ammortamento attivita per diritto d'use ex IFRS 14 6.398 5.436 262
Totale Ammortamenti e svalutazioni 27.363 20.373 6.990

Per maggiori infoermazioni sui criteri di ammortamento e sulle svalutazioni effettuate si imanda alle note

riferite alle attivitd immateriali (nota 1), agli immaobili, impianti e macchinari (nota 3) e alle attivita per diritti di

utilizzo (nota 4).
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27  Perdite per riduzione di valore

La tabella seguente riporta il dettaglio delle perdite per riduzione di valore determinate applicando il
modello di svalutazione previsto dall'lFRS 9 alle rispettive categorie di attivita detenute dal Gruppo.

fimportiin euro mighala)

PERDITE PER RIDUZIONE DI VALORE

Perdita per riduzione valore di crediti commerciall 1.394 &8 1.328
Perdita per riduzione valore di attivita derivanti da contratto 0 115 (115)
Perdita per riduzione valore di altre attivith correnti 7 22 (15)
Perdita per riduzione valore di altre attivitd non correntl 2 13 (1)
Perdita per riduzions valore di attivith per imposte comanti 0 11 {11}
Perdita per riduzione valore di disponibilita liquide 20 7 13
Perdita per riduzione valore di titolj 354 (3] 3460
Totale Perdite per riduzione di valore 1.780 230 1.550

28  Altri costi operativi

Il dettaglio degli altri costi operativi al 31 dicembre 2021, con il confronto rispetto all'esercizio precedente,
& riportato nella seguente tabella.

{importiin ewro migliaia)

ALTRI COSTI OPERATIVI

Minusvalenza vendita cespiti 395 499 {104)
Moleggi e locazioni 7.538 5.691 1.847
Imposte indirette e tasse 1.058 703 355
Multe e sanzioni 204 258 {54)
Altri oneri di gestione &45 2.307 (1.662)
Totale Altri costi operativi 9.840 9.458 3asz2

I costi per noleggi e locazioni fanno riferimento a contratti di durata inferiori a dodici mesi o per beni di
valore esiguo per i quali il Gruppo si avvale delle semplificazioni previste dall'IFRS 16 che consente, per tali
tipologie di contratti, di non rilevare l'attivita per diritto di utilizzo e la passivita del leasing, ma rilevarne i
pagamenti dovuti come costo lungo la durata del contratto.

Le minusvalenze sono realizzate dalla vendita di cespiti nell'ambito della gestione ordinaria del Gruppo.

29  Costi capitalizzati per costruzioni interne

{imparti in euro migliais)

COSTI CAPITALIZZATI PER COSTRUZIONI INTERNE

6,830

Costi capitalizzati per costruzion| inteme 23.636 16.806
Totale Costi capitalizzati per costruzioni interne 23.636 16.806 6.830

| costi capitalizzati per costruzioni interne rappresentano, prevalentemente, la valorizzazione al costo diretto

{materiali, manodopera e altri costi diretti) delle lavorazioni effettuate internamente sui beni materiali,
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principalmente macchinari operatori rotabili, di proprieta delle societa del Gruppo. Si tratta di manutenzioni
di natura straordinaria che vengono effettuate da personale della SRT S.r.l. e, in parte, da fornitori esterni
nell‘officina che si trova nel complesse immobiliare di Fano (PU) dove & ubicato anche il magazzine in cui
sono stoccate le materie prime, i materiali di consumo e i pezzi di ricambio. Tali interventi, accrescendo il
valore e la durata dei beni, vengono capitalizzati tra gli impianti e macchinari con contropartita i costi
capitalizzati per costruzioni interne a rettifica dei relativi costi rilevati a conto economico.

Al 31 dicembre 2021 la voce in commento include anche i costi diretti (materiali e altri costi) sostenuti per

i lavori di ristrutturazione dell'immaobile presso il quale sara collocata la sede di Salcef Group S.p.A., come

detto in precedenza.

30 Proventi e oneri finanziari

Il risultato netto della gestione finanziaria trova riscontro nella tabella esemplificativa che seque.

(import in ewro migliaia

PROVENT! E ONERI FINANZIARI

Proventl finanziari

Proventi da partecipazioni e titoli 7 as7 (850)
Altri proventi finanziari 1.317 188 1.129
Plusvalenza vendita titoli 238 238
Interessi attivi 156 246 (50)
Utili su cambi 1.458 542 1.116
Totale Proventi finanziari 3.375 1.833 1.542
Onerl finanziari

Minusvalenza vendita titoli ] (73} 92
Interessi passivi {1.340) (1.089) (251)
Dneri variazione fair value warrant (9.737) (16.117) 5.380
Oneri su leasing (283) (307) 24
Oineri finanzian (342) (592) 250
Perdite su cambi 493 (1.779) 2272
Totale Oneri finanziari (11.209) (19.977) B.7568
Risultato netto della gestione finanziaria (7.834) (18.144) 10.310

La variazione netta di fair value del warrant, pari a euro/migl, 9.737 comprende il differenziale negativo di
fair value contabilizzato dal 1° gennaio 2021 fino all'integrale estinzione degli stessi, completata il 22 luglio
2021, per effetto delle conversioni o della decadenza dei warrant non esercitati entro la data prevista dal
Regolamento per effetto del verificarsi della c.d. "Condizione di Accelerazione”, come meglio specificato nel
paragrafo "Eventi significativi di periodo”.

Si rileva, inoltre, che i warrant in compendio e integrativi erano classificati come una passivits finanziaria al
sensi dello |AS 32. Ai soli fini fiscali, detta passivita assumeva la qualificazione di equity. Su queste basi non

pud essere dato riconoscimento fiscale alla passivita iscritta in bilancio in contropartita della riserva negativa
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di patrimonio netto e ai componenti transitati a conto economico per effetto delle valutazioni al fair value
dei warrant “in compendio e integrativi®. Neppure |'estinzione della passivita, in fase di conversione dei titoli,
produce pertanto fenomeni reddituali fiscalmente rilevanti in capo alla Societa. L'effetto del trattamento
fiscale dei warrant "in compendio e integrativi” ha determinato in capo alla Societd una minore perdita fiscale
rispetto a quella che si sarebbe determinata se gli effetti contabili dei warrant "in compendio e integrativi”

avessero avuto piena rilevanza ai fini fiscali.

31 Impegni e rischi

Gli impegni e rischi ammontano a euro/migl. 71.819 al 31 dicembre 2021 rispetto a euro/migl. 75.120 al 31
dicembre 2020,

Si riferiscono alle garanzie fideiussorie rilasciate alle societa del Gruppo dagli Istituti Bancari a favore di terzi
per la regolare esecuzione dei rapporti commerciali in essere (euro/migl. 70.937 al 31 dicembre 2021,
rispetto a euro/migl. 72.057 al 31 dicembre 2020) e alla garanzia fideiussoria rilasciata a favore di Istituti
Bancari in relazione a finanziamenti contratti da societa del Gruppo Salcef (euro/migl. 882 al 31 dicembre
2021, rispetto a euro/migl. 3.062 al 31 dicembre 2020).

32 Informativa su operazioni con parti correlate

Secondo quante disposto dal principio contabile internazionale 1AS 24 sono indicati in calce alle presenti
note esplicative | rapporti di natura finanziaria @ commerciale con le parti correlate,

Con riferimento a tali operazioni ai sensi dell’art. 2427, cormma 22-bis, del Codice Civile non sono state poste
in essere nel corso del periodo operazioni rilevanti che non siano state concluse a normali condizioni di

mercato, sia in termini di prezzo sia nelle motivazioni che hanno condotto alla decisione di porle in essere.

Si ricorda che, nell'ambito delle regole di corporate governance di cui si & dotato il Gruppo 5alcef,
dispanibili sul sito internet della Societd (www.salcef.com), sono state previste le condizioni per assicurare
che le operazioni con parti correlate vengano effettuate nel rispetto di criteri di trasparenza nonché di

correttezza procedurale e sostanziale,

Con tali imprese nel corso dell'esercizio sono intercorsi rapporti reciproci di prestazioni di servizi, nonche
riaddebiti di costi per servizi comuni e di funzionamento, effettuati a normali condizioni di mercato e/o sulla
base dei costi effettivi sostenuti, Gli effetti economici e patrimoniali derivanti da tali rapporti sono stati
deseritti precedentemente, nel commento alle singole voci di bilancio.

Non sussistono ulteriori operazioni con partl correlate non incluse nel perimetro di consolidamento oltre

quanto descritto nelle presenti note esplicative.
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Altivits

Attivith per Crediti Fossiatatie Passivith per Debitl

diritti di utilizzo  commerciali X leasing commaerciali
correnti

RAFPPORTI PATRIMOMNIALI

Societh collegate

Frajus S.c.ar.l. a8, {115)
Consarzlo LC AN, Imprese Consorziate Alta Velocita 1 353 {30)
Sesto Florenting S.carl. (1.038)
Altre parti correlate

Talla Gestioni 5.r.l, 1.325 (1.400}

TOTALE al 31 dicembre 2021 1.325 282 353 {1.400) {1.183)

Altrl costl Proventi
oporativi finanziari

RAPPORTI ECONOMICI Ricavi Costi por servizi Onari finanziarn

Socleta collegate

Frajus S.c.arl. {35}

Caonsorzio LC.AN. Imprese Consorziate Alta Velocith {419)

Altre parti correlate

Talla Gestioni 5.1, o)
TOTALE al 31 dicembre 2021 ] {a54) 0 o {70)

33 Acquisizione di societa controllate

Acquisizione gruppo Bahnbau Nord

In data 25 maggio 2021 Salcef Group S.p.A. ha acquisito il 100% del capitale sociale di Verwaltung und
Beteiligung Nord GmbH (di seguito "Verwaltung”), societd a capo del gruppo tedesco che comprende
Bahnbau Nerd GmbH, con sede in Henstedt-Ulzburg (nei pressi di Amburgo) e attiva nelle costruzioni e
manutenzioni di impianti di armamento ferroviario, oltre a un gruppo di imprese operanti in pil business
sempre nell'ambito del settore ferroviario.

L'operazione consente al Gruppo di continuare a perseguire la propria strategia di crescita per linee esterne,
potenziando la sua presenza nel mercato tedesco, caratterizzato da imponenti progetti di sviluppo,
confermati dal piano di Deutsche Bahn approvato dal Governo tedesco, con investimenti per euro/mid. 86
nei prossimi 10 anni. Il Gruppo in questione, che impiega circa 100 dipendenti, nel periede 2018-2020 ha
registrato un fatturato consolidato medio di circa euro/min. 17.

La tabella seguente sintetizza il fair value, alla data di acquisizione, delle principali componenti del

corrispettivo trasferito:

{importi in euro miglaia)

CORRISPETTIVO TRASFERITO 2021

Disponibilita liquide 5.720
Lhilizzo azioni proprie 2.100
Corrispeltivo potenziale

Totale Corrispettivo trasferito 7.820

Il pagamento del corrispettivo & effettuato in pil tranches:
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e eura/min. 6,5 alla firma del contratto, di cui circa euro/min, 4,4 in denaro e il restante importo con
l'assegnazione ai cedenti della proprietd di n. 153.848 azioni proprie detenute da Salcef Group
Spi;

s euro/min. 1,3 saranno corrisposti in tre rate annuali, di cui l'ultima scadente nel 2024.

Soro inoltre previsti meccanismi di correzione del prezzo in riduzione al verificarsi di determinate condizioni.

Di sequito sono sintetizzati gli importi rilevati con riferimento alle attivitd acquisite e alle passivita assunte
alla data di acquisizione. Tali dati sono desunti dalla situazione patrimoniale - finanziaria predisposta dalla
societd acquisita, opportunamente rettificata e tradotta in euro per renderla conforme agli International
Financial Reporting Standards adottati dalla Commissione Europea, alla valuta e allo schema di

presentazione adottati dal Gruppo 5alcef.

{importi in-eure migliaia)

ATTIVITA ACQUISITE E PASSIVITA ASSUNTE 2021

Immaobili impianti @ macchinari 3.2
Attivitd per dirittl di utilizzo

Attivitd immateriali 41
Partecipazioni 100
Rimanenze an
Crediti commerciali 3.268
Attivita derivanti da contratto 1.617
Altre attivita 400
Disponibilita liquide e mezzi equivalent] 233
Patrimonio netto di terzi

Passivita finanziarie (2.707)
Passivita per imposte {(72)
Debiti commerciali {3.360)
Altre passivita (1.273)
Totale Attivita identificabili nette 1.867

L'avviamento derivante dall'acquisizione & stato rilevato come illustrato nella tabella seguente:

{importi in euro migliaia)

AVVIAMENTO 2021
Totale fair value corrispettivo trasferito 7.820
Tatale attivitd nette identificabili {1.8467)
Totale Avviamento 5.953

Rolazione e bilancio separata al 31 dicembre 2021

133

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

om



D E

SALCEF GROUP

5i rende noto che in data 21 giugno 2021 Verwaltung und Beteiligung Nord GmbH ha cambiato
denominazione sociale in Salcef Deutschland GmbH e la sede sociale & stata spostata a Landsberg Am Lech

(nei pressi di Monaca),

Ai fini della predisposizione del presente bilancio consolidato al 31 dicembre 2021, l'acquisizione di Salcef
Deutschland GmbH & stata contabilizzata, in accordo con I''FRS 3, procedendo a un'allocazione contabile
prowisoria dell'operazione come consentito dai paragrafi 45 e ss. del medesimo principio contabile. A tal
fine, nelle more della definizione del piano pluriennale post acquisizione da parte del Gruppo e della
conseguente purchase price allocation, si & ritenuto opportunc procedere in via temporanea al
mantenimento dei valori contabili delle attivita e passivita della societa acquisita,, attribuendo ad avviamento

l'intera differenza rispetto al valore della partecipazione iscritta dalla capogruppao.
34  Utile per azione

Utile base per azione

L'utile base per azione & calcolato dividendo |'utile dell'esercizio attribuibile al Gruppa per il numeroe medio
ponderato delle azioni ordinarie in circolazione durante il medesimo periodo, tenendo conto delle azioni
proprie acquistate dal Gruppo nel corso dell'esercizio.

L'utile base per azione relativo all'esercizio 2021 & indicato nella tabella sotto riportata.

UTILE PER AZIONE DASE 2021 2020
Numeraters {Bura)

Utilo (perdita) attribiibile agl asfonisti ordinan della Capogruppe (A) JP0M0.532 A1, 147309
Denominatore (unita)

[#) Maodia ponderata dolle azion ordinario 51,789,845 A0.926.160
(-} Media ponderata dalle aziond ordinatie prophie [437,790) {144,520
=) Modia ponderata delle arion ordinarie in circolazions dwante il pedodo (B) 51.352.075 40781440
Utlle per azlone base - [auro) [A/B) 0,76 1.01
Utile diluito per azione

L'utile diluito per azione & stato calcolato considerando |'utile attribuibile al Gruppe e il numere medio
ponderato di azioni ordinarie in circolazione nell'esercizio, rettificato per tener conto degli effetti di tutte le
potenziali azioni ordinarie con effetto diluitivo. L'utile per azione diluito relativo all'esercizio 2021 & indicato

nella tabella sotto riportata:
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UTILE PER AZIONE DILLITD 2021 2020
Numaratare {ouro)
1) UtHe {perdita) attribuibila agli azionisti ordinar della Capogruppo IRONL532 A41,149.309
{+4-) Vanazioni o proventiyonert desivantl dalla conversione delle potenaiali azionl ardinarie con efletto diluitiva . .
= Litile (perdita) attribulbile agh asonisti ordinar della Capogruppo rettilficato (A} AR00532 41149309
Denominators (unith)
{+) Media ponderata delle azioni ordinane 51.769.855 ALRY26,160
-} Madia ponderata delle azioni orcdinarie proprie [437.7500) (144,520
{+) Modia ponderata delle potenziali azioni ordinane con effetto diluitivo 6.027.875 10,366,453
(=) Madia ponderata delle azionl crdinane in circolazione duante il perodo (B) 57.379.951 51148293
Utlle per azione diluito - (eurs) (ASE) 0,68 0,80

Al 31 dicembre 2021 risultano in circolazione strumenti che potrebbero potenzialmente diluire 'utile base
per azione quali le azioni speciali e le performance shares, descritti nella precedente nota 15 cui si rinvia. |
warrant "nuovi” e i warrant “in compendio e integrativi” sono stati, invece, interamente convertiti nel corso

dell'esercizio.

35 Passivita potenziali

Alcune societd del Gruppo sono coinvolte in procedimenti civili, penali, di natura giuslavoristica e fiscale,
collegati allo svolgimento ordinario delle rispettive attivita.

Gli amministratori delle societa ritengono che nessuno di tali procedimenti abbia un rischio di esborso
finanziario probabile e possa dare origine a passivitd significative; conseguentemente non sono stati
effettuati specifici accantonamenti alla data del presente bilancio conselidato al 31 dicembre 2021, Eventuali
sviluppi negativi, a oggi non prevedibili né determinabili, derivanti dagli approfondimenti interni o dalle

indagini giudiziarie in corso, saranno oggetto di coerente valutazione ai fini di eventuali accantonamenti.

36 Compensi alla societa di revisione KPMG

Ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti il seguente prospetto evidenzia i corrispettivi
relativi all'esercizio 2021 per i servizi di revisione, di attestazione e gli altri servizi resi dalla societa di revisione
e da entitd appartenenti alla sua rete. | corrispettivi sono quelli contrattualizzati, comprensivi di eventuali

indicizzazioni, spese vive e dell'eventuale contributo di vigilanza.

{imparti in sura migliaia)

Tipelegia di servizio Snggettiorv:;;i:?cerugnto Destinatario Cu;‘;::“
A) Servizi di revisione KPMG S.p.A. Capogruppo Salcef Group S.p.A. 254
Societa controllate b
B} Servizi di attestazione KFMG S.p.A. Capogruppo Salcef Group S.p.A. 8O
C) Alrrd servizi KPMG S.p A, Capogruppo Salcef Group S.p.A. 90
Totale corrispettivi 556

Eventi e operazioni significative non ricorrenti

Relazione o bilancio separato al 31 dicembre 2021 135

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |




DL

SALCEF GROUP

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo Salcef non & stata influenzata, nel corso
dell'esercizio 2021, da eventi & operazioni significative non ricorrenti. Inoltre, il Gruppo Salcef non ha posto

in essere nell'esercizio 2021 operazioni atipiche e inusuali.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell'esercizio

Conversione performance shares e azioni speciali

In conformita a quanto previsto dall'art. 7.4, lettera (c), remanino (iii) e dall'art. 7.5, lettera (&), remanino (ii)
delle Statuto di Salcef Group S.p.A. (la "Societa”) e in ragione del numero di warrant "nuovi” esercitati tra il
1° gennaio 2021 e il 31 dicembre 2021, il 15 gennaio 2022 & avwenuta la conversione in azioni ardinarie di
tutte le restanti performance shares e azioni speciali. In particolare: (i) n. 641.044 Performance Shares sono
state convertite nel rapporto di n, 5 azioni ordinarie ogni n. 1 performance share e, pertanto, in n. 3.205.220
azioni ordinarie e (ii) n. 153.851 azioni speciali sono state convertite nel rapporto di n. 7 azioni ordinarie ogni
n. 1 azione speciale e, pertanto, in n. 1.076.957 azioni ordinarie. Le suddette conversioni non hanno
determinato incrementi di capitale sociale della Societa che alla data della presente Relazione finanziaria

risulta suddiviso in complessive n. 62.399.906 azioni ordinarie, tutte senza indicazione del valore nominale,

Scissione Coget Impianti S.p.A. in favore di Salcef S.p.A.
Il 27 gennaic 2022 le assemblee di Coget Impianti S.p.A. (oggi Coget Impianti S.r.l.) e di Salcef 5.p.A. hanno

approvato il progetto di scissione che prevede la scissione parziale proporzionale di Coget Impianti 5.p.A.
(la “Scissa”) in favore di Salcef 5.p.A. (la "Beneficiaria”), entrambe societa detenute al 100% da Salcef Group
S.p.A.. Per effetto della scissione, alla societa Beneficiaria verra trasferito il ramo d'azienda attualmente di
proprietd della Scissa destinato all'attivita di progettazione, costruzione e manutenzione di linee elettriche
di contatto per la trazione elettrica (il "Ramo TE").

La scissione & volta a razionalizzare ed efficientare le attivitd svolte dal Gruppe Saleel. In particolare,
l'operazione muove dalla considerazione che il Ramo TE presenti caratteristiche dotate di una propria
specificitd rispetto al restante complesso aziendale facente capo alla societad Scissa, sia in termini di
organizzazione operativa, sia di contesto competitivo. La scissione consentird, quindi, 'accorpamento in una
medesima societd (la societd Beneficiaria, che gia opera in tale ambito) delle attivita di progettazione,
costruzione e manutenzione di linee elettriche di contatto per la trazione elettrica, al fine di massimizzare
l'impiego delle risorse e i costi per entrambe le societa partecipanti alla scissione.

Il perfezionamento della scissione avverra il 30 marzo 2022, una volta decorsi i termini di legge successivi al
deposite delle delibere assembleari presso | competenti Registri delle Imprese, con la stipula dell'atto di
scissione. Gli effetti civilistici, contabili e fiscali della scissione decorreranno a partire dal 17 aprile 2022. Gli

effetti contabili della scissione saranno rilevati in continuitd di valori, trattandosi di operazione under

commaon control,
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Infine, nelle more del perfezionamento della scissione, e contestualmente allapprovazione della stessa da
parte dell'assemblea di Coget Impianti 5.p.A., quest'ultima ha approvato anche la trasformazione in 5.r.l. ai

sensi e per gli effetti di cui all'art, 2500 c.c. e il trasferimento della sede legale da Corteno Golgi (BS) a Roma.

Acquisizione da PSC Group del ramo d'azienda operante nel settore ferroviario

Il Gruppo, per il tramite della controllata Euro Ferroviaria 5.r.l., ha acquisito il ramo di azienda operante nel
settore ferroviario di proprietd del Gruppo PSC S.p.A. |l signing e il closing sono stati finalizzati in data 8
marzo 2022 e 'operazione non risulta assoggettata ad alcuna condizione sospensiva. L'operazione avra
efficacia a partire dal 1° aprile 2022.

L'operazione & funzionale all'obiettivo del Gruppo di consclidare la propria leadership nel comparto della
trazione elettrica ferroviaria, nonché propedeutica allo sviluppo di segmenti di business quali il
segnalamento ferroviario, la realizzazione di sottostazioni per la produzione di energia elettrica ed impianti
tecnologici in galleria, nei quali il Gruppo si aspetta una notevole e immediata espansione, generata dagli
ingenti investimenti nell'ambito del Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza e, pili in generale, dai progetti
di potenziamento ed adeguamento tecnologico della rete ferroviaria italiana.

Il ramo acquisito presenta un organico di circa 100 dipendenti, un buon parco di mezzi d'opera ferroviari ed
un backlog superiore a 100 milioni di euro. |l corrispettive dell'operazione & pari a circa 26,6 milioni di eure
ed & soggetto ad usuali meccanismi di aggiustamento del prezzo (in rialzo ovvero in riduzione), in funzione
di aggiustamenti delle poste del capitale circolante facenti parte del ramo d'azienda. Il pagamento & stato
effettuato contestualmente al closing, salvo che per una porzione pari a 3,5 milioni di euro, che saranno
versati al verificarsi di alcune condizioni contrattualmente definite.

L'acquisizione & stata interamente finanziata mediante mezzl propri del Gruppo Salcef,

Conflitto tra Russia e Ucraina

Con riferimento ai recenti eventi geopolitici relativi al conflitto russe/ucraino e alle conseguenti misure
restrittive decise dall'Unione Europea nei confronti della Russia, il Gruppo ha verificato che non sussistono
impatti potenziali derivanti da tale situazione sulla propria situazione patrimoniale-finanziaria e sulle
prospettive economiche.

Il Gruppo, infatti, non ha in essere contratti di vendita, approvvigionamenti o altri rapporti commerciali con
entitd residenti in Russia, Bielorussia o Ucraina, né detiene asset, liquiditd, titoli di capitale o di debito in tali
Paesi, Inoltre, il Gruppe non ha esposizioni creditorie nei confronti di entita russe, bielorusse o ucraine né &
soggetto a rischi di cambio derivanti da esposizioni in Rubli russi o Grivna ucraini, non avendo posizioni in
tali valute. Per tali ragioni, non si prevedono significativi impatti sulle attivita commerciali e sulle catene di
approvvigionamento.

Con riferimento ai valori di redditivitd attesi, come deseritto anche nel paragrafo relativo all’'eveoluzione

prevedibile della gestione, questi risentiranno degli effetti, ad oggi non attendibilmente quantificabili, del
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notevole ed imprevedibile incremento del maggiori fattori produttivi utilizzati dal Gruppo (in particolare
quelli del coste del lavoro, delle materie prime, del costi dei servizi, ed in particolare del subappalti, nonché
il costo dell'energia, ed in particolare dei carburanti necessari al funzionamento dei macchinari operatori
rotabili) a causa del conflitto, che ha accentuato il trend inflattivo gia iniziato nell'esercizio 2021,

Gli investimenti finanziari detenuti dal Gruppo al 31 dicembre 2021, pur non essendo effettuati nel paesi
colpiti dal conflitto, sono comungue esposti alla volatilith e all'incertezza che | mercati finanziari internazionali
hanno registrato nell'ultimo mese con una generale riduzione dei principali indici di mercato.

La quotazione delle azioni emesse da Salcef Group 5.p.A. infine, ha riflesso anch'essa l'andamento dei
mercati finanziari sopra descritto passando da un prezzo per azione di 24,70 Euro al 30 dicembre 2021

{ultima giornata di negoziazioni dell'esercizio) a 21,10 Euro al 17 marzo 2022,

Lo

U;m ministratore Delegato

{Valeriano Salciccia)
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Attestazione del bilancio consolidato ai sensi dell'art. 81-ter del Regolamento

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni

1. | sottoscritti Valeriano Salciccia, Amministratore Delegato, e Fabio de Masi, Dirigente preposto alla
redazione dei documenti societari, della Salcef Group S.p.A. attestano, tenuto anche conto di quanto

previsto dall'art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:
o |'adequatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa (anche tenuto conto di eventuali
mutamenti avvenuti nel corse dell'esercizio) e

e |'effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio

consolidato nel corso dell'esercizio 2021.

2. L'attivita & stata svolta valutando la struttura organizzativa e i processi di esecuzione, controllo e
moniteraggio delle attivita aziendali necessarie per la formazione del bilancio consolidato.

Al riguarde non sono emersi aspetti di rilieve.
3. 5i attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancie consolidato:
a) @& redatto in conformitd ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita
europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del
19 luglie 2002;
b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
c) & idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,

economica e finanziaria dell'emittente e dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento.
3.2 larelazione sulla gestione comprende un‘analisi attendibile dell'andamento e del risultato della gestione,
nonché della situazione dell'emittente e dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento, unitamente

alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono esposti.

Roma, 16 marzo 2022

'Amriministrator ato Il Dirigente preposto
erfafio Saleicki Fabio De Masi
pe flos e (.
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04 BILANCIO D'ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2021
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Prospetti contabili al 31 dicembre 2021
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA

Nole 31.12.202% 31122020

Attivith non correnti

Attivitd immateriall 8 vita utile dehimta 1 140.060 283956
Immakll, implantl @ macchinan 2 6.4610.213 1.9688.683
Attivith per didittl di tillzzo 3 1,389,883 1.648.547
- i cud werso parti comelate 1.324.887 1598427
Partacipazionl contabilizzate al cosio ] 123,447,102 117,094,813
Partecipazioni contabilizrale con il matado del Patiimonic Natto 5 7.900 1.500
Altra attivith non correnti & 11,400,753 105854601
Attivith per imposte differite 7 2.085.%52 1.5%1.5346
Tatale Attivith non correnti 145.2817.864 133.213.034
Antivith carrentd

Rimanones B 3089192 o
Artivith dedvanti da cantrattl Gl a 647,292
Creditl commerciall L RATESEN F.264.850
- o cul verse paatl correlate 4,917,953 5276648
Altivith per imposte comantl o 2.228.095 3.921.300
Attivith finarzlarie cormant! " 191.505.975 12341459
- ol cul verso pantl corralate $1714.454 58445507
Disponibiiith liquide & merzl equivalenti 2 B1.575.044 12,0546.712
Altra attivith comanti 13 2180838 IL346124
= i cui verso panti corrolate 14,304, 105 14.374.432
Totale Attivith correntl 317448657 180.4692.874
TOTALE ATTIVITA 462, T48.521 311905910
PASSIVITA Hate IN92.202% 31122020
Patrimonie netta

Capliole sociale 141,544,532 A2.106.145
Altra rizserve 134180763 80573520
Liili @ perdite peeurmulati 16882720 13.957.947
Risultate deli'esercirio 33.300.893 24545124

TOTALE FPATHIMONIO NETTO 14 325.88%.90% 161,182,754

Passivith nen cormentl

Passivith inansiarie non comenti 15 S5 785721 6515922
Pagsivith pat leasing 315 1.084.882 1.359.175
= i el varrso parti correlate 1L.070.223 1.324.204
Bonoficl 0i dipondenti 16 242,350 588
Fand| rischi @ onen 7 515.384 515,386
Passivith por impaste ditfedite 7 798,125 187.944
Altre passivith nan comantl 10200254 0
Totale Passhiith non corenti 69.550.729 33.715.017
Passivith correntl

Passivith linaneiarie comemi 15 A5810123 81185921
-l cul vivso padti cowelate 256,640 22518015
Cuola comente passivith per leasing 3-i5 341.841 32224
- ol cul varso panti comelate J2P.458 0204
Benafici ai dipendenti corranti 16 971,286 o
Passivith clarivanti da contranl 3 214,614 24234
Debiti commarclall 18 11.927.026 #.556.255
« i cuf vitrgn pant] correlate 7.044.685 &718, 139
Passivith per imposte carrentl 1% 3.449.354 05305
Altre passivith carmentl 20 4573598 1.017.0%
« ol cul verso panti corralate [ 572079
Totale Passivith cormantl §7.307.883 F9.008.137

136858412

132.723.154

TOTALE PASSIVITA

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA 442,748,521 313.905.910
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CONTO ECONOMICO
Note 2021 2020

Ricavi da contratti verso clianti 17.680.883 12.828.511
- di cul verso parti correlate 11.297.28% B.795.147
Altn proventi 550,160 1.302.486
- di cuil verso parti correlate 259.828 1.042.716
Totale Ricavi 21 18.231.043 14.130.997
Costi per acquisti di materie prime, sussidiarie e merei 22 (4.510.350) (2.024,535)
- di cui verso parti correlate (10.183) (26.003)
Costi per servizi 23 (9.706.482) (11.8%4,575)
- di cui versa parti correlate {3.220.208) (810.442)
Costi del personale 24 (B.127.291) {4.850.141)
Ammortament! e svalutazioni 25 (837.481) (742.247)
Percite per riduzione di valore 26 {1.310.525) (146.683)
Altri costi operativi 27 {1.331.278) (2.068.221)
- di cui werso parti correlate 0 {38.500)
Costi capitalizzati per costruzioni interna 28 0 1.155.712
Totale Costl (25.823.406) {20.574.690)
Risultato Operstivo [(7.592.3563) (6.443.693)
Provanti finanziari 29 51.514.473 494546871
- di cui verso parti correlate 47 1565.028 A8, 284,493
Oneri finanziari 9 [10.455.453) (19.048.764)
- di cwi verso parti corelate {341.734) (504.009)

Utile [perdita) prima delle imposte 33.466.657 23.944.414

Imposte sul reddito 7 (165.764) 400,710

33.3200.893 24.545.124

Utile {perdita) dell'esercizio

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

Mote 2021 2020

Utile (perdita) dell’esercizio 33.300.893 24.545.124
Altre componenti di conte economice complessive che non saranno
successivamente riclassificate nel risultato netto
Rivalutazioni delle passivitd/(attivita) nette per benefici definiti 16 {4.035) [9.594)
Imposte sul reddito riferite alle rivalutazioni delle passivith/(attivith) nette per

o 1.143 2070
benefici definiti
Totale {2,893) (7.526)
Altre componenti di conto economico complessivo che saranno
successivamente riclassificate nel risultato netto
Variazioni della riserva di cash flow hedge 12-14 (1.715.8599) (394.711%)
Imposte sul reddito riferite alla variazione di cash flow hedge 411,814 94.732
Variazioni della riserva di traduzione 1.602.912 {331.746)
Totale 298.829 (631.733)
Altre componenti del conto economlico complessive dell'esercizio, al 295.936 (639.259)

netto dell'effetto fiscale

33.596.829 23.905.865

Risultato netto complessivo dell'esercizio
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RENDICONTO FINANZIARIO
Descrizione MNote  31.12.2021 31.12.2020
Utile (Perdita) dell'esercizio 33.300.893 24.545.124
Ammortamenti B37.481 742247
Svalutazioni (Rivalutazioni) 1.310.525 14464683
{PravemtiMOneri finanziarn {41.0592.020) {30.388.107)
{Plusvalenze)/Minusvalenze da realizzo di immaobili, impianti & macchinar 11.662
Altre rettifiche per elementi non monetan (1465.321) 2.670.736
Accantonamaento a fondi 1.370.27 194,755
Imposte sul reddite dell'esercizio 166,179 (4600.710)
{A) Flusso di cassa dell'attivits operativa ante variazlone del capitale circolante (4.238.992) (2.675.610)
{Incremento) f Decremento attivitd/passivita derivanti da contratti (2.519.878) 1.584.013
{Incremanto) f Decremanto credit commearciali (1.141.333) 282,406
Incremento / {Decremento) debiti commerciali 231071 553,154
{Incremento) f Decremanta altre attivitd corenti @ non correnti 20.144.639 &.040.648
Incremento /{Decremento) altre passivita correnti & non comrenti {2.643.493) {2.215.706)
(B] Variazione del capitale eircolante 16.210.708 6,244,517
Fluzso di cassa netto generato (assorbito) dall'attivita operativa (A+B) 11.971.716 3.568.907
Interessi (pagati) (771.150) {508.929)
Imposte sul reddito pagate [B.849.474) (9.911.184)
(C] Flusso di cassa netto generato (assorbita) dall*attivita operativa 2.350.881 {6.851.205)
Attivita di investimento
Interessi incassati 154214 228,973
Investimenti in attivitd immateriall (718.065) (227.072)
Acuisto di immabili, impiantt e macchinan 15.003.532) {1.447.491)
Acquisto partecipazioni e titali non comenti (4,400,000} (B.485.404)
Investimenti in titali @ altre attivitd linandarie (41.506.474) (79.024.787)
Incassi dalla vendita di immebill, implanti @ macehinari 179,058 &0.441
Differenze cambio (26.470) 29.525
(D) Flusso di cassa genarato {assorbito] dalle attivith di investimento (50.681.269) (88.885.815)
Attivith di finanziamento
Vanarione dalle altre passivith finanziarie 6112565 19.585.042
Eragazione di finanziament] 49,000,000 68.827.500
Rimborsi di finanzlamenti {30.651.694) (15.773.871)
Rimberso debiti per leasing {413.277) (29.532)
Incassi desivanti dall'emissione di quote societarie 105.867.947 2106165
Riscquisto di azioni proprie (4.752.702) [3.612.454)
Dividendi distribuiti (21.314.114) (16.504.404)
(E} Flusso di cassa generato {azsorbito) dalle attivith di finanziamento 123.848.722 54.198.444
(F) Variazione notta delle disponibilitd liquide @ mezz] equivalenti (C+D+E) 75.518,334 (41.538.577)
(*) Liguidith all'inizio dell'esercizio 53.595.290 53.595.290
Yariazione netta delle disponibilits liquide @ mei equivalenti 75.518.334 {41.538.577)
(*) Liquidita alla fine dell'esercizie 12 129.113.624 12.056.713

(") La liquidita & riferibile alle disponibilita liquide & mez# equivalent] al netto dei debit verse banche
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Note esplicative al bilancio d'esercizio

al 31 dicembre 2021
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Informazioni generali sull'entita che redige il bilancio

Salcef Group S.p.A. (di seqguito anche la Societd) & una societa per azioni con sede legale a Roma (Italia), via
di Pietralata n. 140, capogruppo di un insieme di aziende specialistiche attive nella progettazione,
realizzazione e manutenzione di impianti per infrastrutture ferroviarie, reti tramviarie e metropolitane, in ltalia

e all'estero.

Le azioni ordinarie di Salcef Group S.p.A. sono negoziate sul segmento STAR del mercato “Euronext Milan”

gestito da Borsa ltaliana 5.p.A..

Alla data di predisposizione del presente bilancio, Finhold S.r.l. & I'azionista che detiene la maggicranza
assoluta delle azioni di Salcef Group S.p.A. Finhold 5.r.l. non esercita attivita di direzione e coordinamento

nel confronti della Societa,

Si evidenzia che la Societd, detenendo significative partecipazioni di controllo in altre imprese, provvede
anche alla predisposizione del bilancio consolidate di Gruppo, pubblicato unitamente al presente bilancio

separato,

Il presente bilancio separato al 31 dicembre 2021 & stato approvato e autorizzato alla pubblicazione dal

Consiglio di Amministrazione di Salcef Group S.p.A. nella riunione del 16 marzo 2022,

Si comunica che in data 6 ottobre 2020 il Consiglio di Amministrazione di Salcef Group 5.p.A. ai sensi degli
artt, 70, comma 8, & 71, comma 1-bis, del Regolamento Emittenti ha deliberato di aderire al regime di
semplificazione (regime di opt-out) previsto dai predetti articoli avvalendosi della facolta di derogare agli
obblighi di pubblicazione dei documenti informativi previsti dall'Allegato 3B del Regolamento Emittenti in
occasione di operazioni significative di fusione, scissione, aumenti di capitale mediante conferimento di beni

in natura, acquisizioni e cessioni.
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Criteri di redazione e conformita agli IFRS

In applicazione del Regolamento (CE) n. 106/2002 del 19 luglio 2002, il presente bilancio separato al 31
dicembre 2021 & stato redatto in conformita agli International Financial Reporting Standards (IFRS) emanati
dall'international Accounting Standards Board (IASB) e omologati dalla Commissione Europea. La sigla IFRS
include anche gli International Accounting Standards (IAS) ancora in vigore e tutte le interpretazioni

dell'international Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) precedentemente denominato

Standard Interpretations Committee (SIC), e in vigore alla data del presente bilancio.
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Base di presentazione

Il bilancio separato al 31 dicembre 2021 & composto dal conto economico, dal conto economico
complessive, dalla situazione patrimoniale e finanziaria, dal prospetto delle variazioni di patrimonio netto,

dal rendiconto finanziario e dalle presenti note esplicative.

Con riferimento alla situazione patrimoniale e finanziaria, Salcef Group S.p.A. ha scelto, tra le diverse opzioni
consentite, di presentare le poste patrimoniali secondo la distinzione in corrente/non corrente.

Il conto economico & presentato utilizzando una classificazione delle singole componenti basata sulla lore
natura. Tale forma & conforme alla modalita di reportistica direzionale adottata all'interno della Societa ed &
pertanto ritenuta pill rappresentativa rispetto alla presentazione per destinazione, fornendo indicazioni pili

attendibili e pili rilevanti per il settore di appartenenza.

Il conto economice e il conto economico complessive sono presentati in due prospetti distinti che pertanto
si compongono di un prospetto che mostra le componenti dell' utile/(perdita) di periode (denominato conto
economico) e di un altre prospetto che, partendo dall'utile (perdita) di periodo, sormma algebricamente le
altre componenti del conto economico complessivo (denominato conto economico complessivo).
Quest'ultimo presenta le variazioni di patrimonio netto derivanti da transazioni diverse dalle operazioni sul
capitale effettuate con gli azionisti della Societa.

Il rendiconto finanziario, predisposto utilizzando il metodo indiretto, presenta i flussi finanziari dell'esercizio

classificati tra attivitd operativa, d'investimento e di finanziamento.
Il prospetto delle variazioni di patrimonio netto & stato definito in conformita allo 1AS 1.

Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 28 luglic 2006, all'interno del prospetto dell'utile/(perdita) sono
distintamente identificati, qualora presenti, | proventi e gli oneri derivanti da operazioni non ricarrenti;
analogamente sono evidenziati separatamente, nei prospetti contabili, i saldi delle operazioni con parti
correlate. Le informazioni di dettaglio sui rapporti patrimoniali ed economici con le parti correlate sono
riportate nella nota 31.

La valuta di presentazione della Societad & I'euro che corrisponde alla valuta funzionale della Societa. Le
attivith e passivita sono esposte separatamente e senza operare compensazioni. | prospetti contabili e le
note esplicative sono espressi in unita di euro, salvo ove diversamente indicato e, di conseguenza, | totali di
alcuni prospetti e di alcune tabelle delle note esplicative potrebbero discostarsi leggermente dalla somma

dei singoli componenti per effetta degli arrotondamenti.
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Criteri di valutazione

Il principio generale adottato nella predisposizione del presente bilancio separato al 31 dicembre 2021 &
quello del costo storico, a eccezione delle voci che, secondo gli IFRS, sono obbligatoriamente rilevate al fair
value; i principi contabili e i criteri di valutazione pil significativi adottati sono di seguito indicati.

Il presente bilancio si fonda sul presupposto della continuita aziendale ed & stato redatto con chiarezza per
rappresentare in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria della Societa e il risultato
economico degli esercizi oggetto di presentazione. Tale informativa ha richiesto l'uso di stime da parte degli

Amministratori come indicato pit nel dettaglio di sequito.

Conversione delle partite in valuta estera

Operazioni in valuta estera

Le operazioni in valuta estera sono convertite nella valuta funzionale della Societa al tasso di cambio in vigore
alla data dell'operazione. Gli elementi monetari in valuta estera alla data di chiusura dell'esercizio sono
convertiti nella valuta funzionale utilizzando il tasso di cambio alla medesima data. Gli slementi non monetari
che sono valutati al fair value in una valuta estera sono convertiti nella valuta funzionale utilizzando i tassi di
cambio in vigore alla data in cui il fair value & stato determinato. Gli elementi non monetari che sono valutati
al costo storico in una valuta estera sono convertiti utilizzande il tasso di cambio alla medesima data
dell'operazione. Le differenze di cambio derivanti dalla conversione sono rilevate generalmente
nell'utile/{perdita) del periodo tra i proventi/(oneri) finanziari.

Tuttavia, le differenze cambio derivanti dalla conversione degli elementi sequenti sono rilevate tra le altre
componenti del conto economico complessivo:

» titoli di capitale designati al fair value con imputazione degli effetti tra le altre componenti del conto
economico complessivo (di seguito anche FYOCI), escluse le perdite per riduzioni di valore, nel cui
caso |e differenze cambio rilevate tra le altre componenti del conto economico camplessivo sono
state riclassificate nell'utile/{perdita) dell'esercizio;

* passivita finanziarie designate a copertura dell'investimento netto in una gestione estera nella misura
in cui la copertura & efficace;

» coperture di flussi finanziari nella misura in cui la copertura é efficace.

Gestionl estere

Le attivita e le passivita delle gestioni estere, compresi gli eventuali avviamenti e rettifiche al fair value
derivanti dall'acquisizions, sono convertite in euro utilizzande il tasso di cambio rilevato alla data di chiusura
dell'esercizio. | ricavi e i costi delle gestioni estere sono convertiti in euro utilizzando il cambio medio di
pericdo che approssima i cambi in vigore alla data delle operazioni. Le differenze cambio sono rilevate tra
le altre componenti del conto econemico complessivo e incluse nella riserva di conversione, a eccezione

delle eventuali differenze di cambio da attribuire alle partecipazioni di terzi.
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Cambi utilizzati dal Gruppe al 31 dicembre 2021

VALUTA 31.12.2021

Tasso spot Tasso medio
Zloty (Polonia) PLM 4,5969 45652
Lira Egiziana (Egitto) EGP 17,8012 18,5678
Muovo Leu (Romania) RON 49490 4,9215
Dirharn Emirati Arabi (Abu Dhalbi) AED 41595 4,3434
Riyal Saudita {(Arabia Saudita) SAR 4,2473 4,4353
Daollaro statunitense (USA) usD 1,1326 11827

Attivita immateriali a vita utile definita

Le attivitd immateriali sono costituite da elementi non monetari, privi di consistenza fisica, chiaramente
identificabili e atti a generare benefici economici futuri per l'impresa.

Le attivith immateriali acquistate o prodotte internamente sono iscritte nell'attive quando & probabile che
l'uso dell'attivith genererd benefici economici futuri e quando il costo dell'attivita pud essere determinato in
modo attendibile.

Tali attivitd sono rilevate al costo di acquisto e/o di produzione, comprensivo delle spese direttamente
attribuibili in fase di preparazione delle attivita per portarle in funzionamento, al netto degli ammortamenti
cumulati e delle eventuali perdite di valore.

| costi successivi sono capitalizzati solo quando incrementano i benefici economici futuri attesi attribuibili
all‘attivita a cui si riferiscono, Tutti gli altri costi successivi sono imputati nell'utile/{perdita) dell'esercizio in
cui sono sostenuti.

L'ammortamento ha inizio quando I'attivita & dispenibile all'uso ed & ripartito sistematicamente in relazione
alla residua possibilita di utilizzazione della stessa owvero sulla base della sua vita utile. | criteri di
ammortamento utilizzati, le vite utili e i valori residui sono riesaminati e ridefiniti almeno alla fine di ogni
esercizio per tener conto di eventuali variazioni significative. Nel dettaglio, i diritti di brevetto, | diritti di
utilizzazione delle opere dell'ingegno, le concessioni, le licenze e i marchi sono ammortizzati nel periodo

minore fra la durata legale o contrattuale e la residua possibilita di utilizzazione (da 3 a 5 anni).
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Immobili, impianti e macchinari

Un elemente di immeohbili, impianti e macchinan & valutato al costo di acquisto o di produzione, al netto degli
ammortamenti cumulati e delle eventuali perdite per riduzione di valore cumulate. |l costo include qualsiasi
costo direttamente attribuibile per portare il bene nel luogo e nelle condizioni necessarie al funzionamento,
oltre alla stima di eventuali spese di smantellamento e di rimozione del bene e bonifica del sito che si
prevede verranno sostenute per riportare il sito nelle condizioni originarie.

| costi successivi sono capitalizzati solo quando & probabile che | relativi futuri benefici economici affluiranno
alla Societa. | costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente al conto

economico nel periodo in cui sono sostenuti,

Il valore di un cespite & rettificato dall'ammortamento sistematico, calcolato in relazione alla residua
possibilita di utilizzazione dello stesso sulla base della sua vita utile. Qualora il bene oggetto di
ammaortamento sia composto da elementi rilevanti distintamente identificabili, la cui vita utile differisce
significativamente da quella delle altre parti che compongeno 'immobilizzazione, I'ammortamento viene
effettuato separatamente per ciascuna delle parti che compongono il bene in applicazione del principio del
compaenent approach.

| terreni, inclusi quelli pertinenziali ai fabbricati, non vengono ammortizzati.

| eriteri di ammortamento utilizzati e le vite utili sono riesaminati e ridefiniti almeno alla fine di ogni esercizio
per tener conto di eventuali variazioni significative.

L'ammortamento parte dal momento in cui il bene diventa disponibile per I'uso. La vita utile stimata per le
varie classi di cespiti, tradotta in termini di aliquota annua di ammortamento, & indicata nella tabella di

sequito esposta.

Aliguota media di ammartamento

Fabbricati %
Impianti @ macchinari 15%
Attrezzature industriali e commerciali __3_0%
Altri beni I 20%

I valori contabili delle immobilizzazioni sono sottoposti a verifica per rilevarne eventuali perdite per riduzione
di valore quando si verificano eventi o cambiamenti di situazione che indicano che I'attivita possa aver subito
una riduzione di valore. Si rimanda al paragrafo "Riduzione di valore delle attivita non finanziarie” per le
modalita di attuazione di tale verifica.

Gli utili e le perdite derivanti dalla vendita di attivitd o gruppi di attivitd sono determinati confrontando il
corrispettivo netto della dismissione con il relative valore netto contabile.

Il costo di una costruzione in economia & determinato impiegando gli stessi principi previsti per un bene

acquistato. Se l'entita produce normalmente beni similari per la vendita, il costo del bene & solitamente
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uguale al costo di produzione di un bene destinato alla vendita. Per determinare tali costi, percid, si
eliminano eventuali profitti interni, Analogamente, il costo di anormali sprechi di materiale, lavoro o altre

risorse, sostenuto nella costruzione in economia di un bene, non & incluso nel costo del bene.

Attivita per diritti di utilizzo e passivita per leasing

All'inizio del contratto la Societa valuta se il contratto €, o contiene, un leasing. Il contratto &, o contiene, un
leasing se, in cambio di un corrispettivo, trasferisce il diritto di controllare l'utilizzo di un'attivita identificata
per un periodo di tempo. Per valutare se un contratto conferisce il diritto di controllare ['utilizzo di un'attivita
identificata, la Societa utilizza la definizione di leasing dell'IFRS 16. All'inizio del contratto o alla medifica di
un contratto che contiene una componente di leasing, la Societa attribuisce il corrispettivo del contratto a
ciascuna componente di leasing sulla base del relativo prezzo a sé stante. Tuttavia, nel caso dei leasing di
fabbricati, la Societd ha deciso di non separare le componenti non leasing dalle componenti leasing e di

contabilizzare le componenti leasing e non leasing come un'unica componente leasing,

Alla data di decorrenza del leasing, la Societa rileva I'attivita per il diritto di utilizzo e la passivita del leasing.
L'attivita per il diritto di utilizzo viene inizialmente valutata al costo, comprensivo dell'importo della
valutazione iniziale della passivitsd del leasing, rettificato dei pagamenti dovuti per il leasing effettuati alla
data o prima della data di decorrenza, incrementato dei costi diretti iniziali sostenuti e di una stima dei costi
che la Societa dovra sostenere per lo smantellamento e la rimozione dell'attivita sottostante o per il ripristine

dell'attivita sottostante o del sito in cui & ubicata, al netto degli incentivi al leasing ricevuti.

L'attivita per il dirito di utilizzo viene ammortizzata successivamente a quote costanti dalla data di
decorrenza alla fine della durata del leasing, a meno che questo trasferisca la proprieta dell'attivita
sottostante alla Societa al termine della durata del leasing o, considerando il costo dell'attivita per il diritto
di utilizzo, ci si aspetta che la Societa esercitera |'opzione di acquisto. In tal caso, l'attivita per il diritto di
utilizzo sard ammortizzata lungo la vita utile dell'attivith sottostante, determinata sulla stessa base di quella
di immobili, impianti e macchinari. Inoltre, I'attivitd per il diritto di utilizzo viene regolarmente diminuita delle
eventuali perdite per riduzione di valore e rettificata al fine di riflettere eventuali variazioni derivanti dalle

valutazioni successive della passivita del leasing.

La Societd valuta la passivita del leasing al valore attuale dei pagamenti dovuti per il leasing non versati alla
data di decorrenza, attualizzandoli utilizzando il tasso di interesse implicito del leasing. Laddove non &
possibile determinare tale tasso con facilits, la Societd utilizza il tasso di finanziamento marginale.
Generalmente, la Societa utilizza il tasso di finanziamento marginale quale tasso di sconto.

Il tasso di finanziamento marginale della Societa & calcolato sulla base dei tassi di interesse ottenuti da varie

fonti di finanziamento esterne apportando alcune rettifiche che riflettono le condizioni del leasing e il tipo di

bene in leasing,
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| pagamenti dovuti per il leasing inclusi nella valutazione della passivita del leasing comprendono: (i) i
pagamenti fissi (inclusi | pagamenti sostanzialmente fissi); (i) | pagamenti variabili dovuti per il leasing che
dipendono da un indice o un tasso, valutati inizialmente utilizzando un indice o un tasso alla data di
decorrenza; (iii) gli importi che si prevede di pagare a titolo di garanzia sul valore residuo; e (iv) il prezzo di
esercizio di un'opzione di acquisto che la Societa ha la ragionevole certezza di esercitare, | pagamenti dovuti
per il leasing in un periodo di rinnovo facoltativo, se la Societd ha la ragionevole certezza di esercitare
I'opzione di rinnovo, e le penalita di risoluzione anticipata del leasing, a meno che la Societa non abbia la

ragionevole certezza di non risolvere anticipatamente il leasing.

La passivitd del leasing & valutata al costo ammortizzato utilizzando il criterio dell'interesse effettivo ed &
rimisurata in caso di modifica dei futuri pagamenti dovuti per il leasing derivanti da una variazione dell'indice
otasso, in caso di modifica dell'importo che la Societa prevede di dover pagare a titolo di garanzia sul valore
residuo o ancora quando la Societa modifica la sua valutazione con riferimento all'esercizio o meno di
un'opzione di acquisto, proroga o risoluzione o in caso di revisione dei pagamenti dovuti per il leasing fissi
nella sostanza. Quando la passivitd del leasing viene rimisurata, la Societa procede ad una corrispondente
modifica dell'attivita per il diritto di utilizzo.

La Societa ha deciso di utilizzare e seguenti semplificazioni previste dall'lFRS 14:

s & stato applicato un unico tasso di attualizzazione a portafogli di leasing con caratteristiche simili,
per durata residua simile, per classi di attivitd simili in contesti economici simili;

* sono stati esclusi i costi diretti iniziali dalla valutazione dell'attivita per diritto di utilizzo;

» per la valutazione delle variabili contrattuali (in particolare la durata del leasing) ci si & avvalsi delle
esperienze acquisite;

o in sede di prima applicazione dell'lFRS 14, con riferimento ai contratti classificati sulla base dei
previgenti principi come leasing operativi, é stata rilevata l'attivita per diritto d'uso ad un importo
corrispondente alla passivitd per leasing, rettificato, ove necessario, per tenere conto di eventuali
risconti passivi o ratei attivi rilevati nella situazione patrimoniale antecedente alla prima applicazione
delllFRS 1é;

* in sede di prima applicazione dell'lFRS 16, con riferimento ai contratti classificati sulla base dei
previgenti principi come leasing finanziari, il valore contabile dell'attivitd oggetto di leasing e della
passivita del leasing valutate applicando lo |AS 17, & stato considerato pari ai corrispondenti valori

alla data di prima applicazione.

lLa Societa si avvale, inoltre, delle semplificazioni relative ai beni di valore esiquo e ai contratti di durata
inferiore a 12 mesi. Pertanto, la Societa ha deciso di non rilevare le attivita per il diritto di utilizzo e le passivita

del leasing relative ai contratti in cui il valore del bene sottostante, nuovo e preso singolarmente, & inferiore
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a euro 5.000, e relativamente ai contratti di durata inferiore a 12 mesi. La Societa rileva i pagamenti dovuti
in relazione a tali contratti come costo lungo la durata del leasing.
Nel prospetto della situazione patrimoniale - finanziaria, la Societa espone le attivita per il diritto di utilizzo

separatamente dalle altre attivita e le passivita del leasing separatamente dalle alire passivita,

Partecipazioni contabilizzate al costo

Le partecipazioni in imprese controllate sono classificate tra gli investimenti in partecipazioni e valutate al
costo.

Le societd controllate sono quelle entita in cui la Societa detiene il controllo, ovvero quando & esposta ai
rendimenti variabili derivanti dal proprio rapporto con l'entita, o vanta diritti su tali rendimenti, avendo, nel
contempo, la capacita di influenzarli esercitando il proprio potere sull'entita stessa.

In presenza di obiettive evidenze di riduzione di valore, la recuperabilitd & verificata confrontando il valore
di iscrizione con il valore recuperabile, rappresentato dal maggiore tra il fair value (al netto degli oneri di
dismissione) e il valore d'uso.

| corrispettivi potenziali connessi all'acquisizione di partecipazioni sono rilevati, alla data di acquisizione, ad
incremento della partecipazione cui si riferiscono, al fair value dell'ammontare potenzialmente dovuto. La
passivita per | corrispettivi potenziali ancora dovuti & classificata nelle altre passivita correnti o non cerrenti.
Le variazioni successive, dovute sia a variazioni nella stima, sia alla capitalizzazione del valore attuale, soneo

rilevate a incremento o decremento della partecipazione medesima.

Partecipazioni contabilizzate con il metodo del Patrimonio Netto

Le partecipazioni in imprese collegate sono valutate con il metodo del patrimonio netto.

Le societd collegate sono entita sulle cui politiche finanziarie e gestionali |a Societd esercita un'influenza
notevole pur non avendone il controllo.

Con l'applicazione di tale metodo le partecipazioni in imprese collegate sono rilevate inizialmente al costo
allecando nel valore contabile delle stesse il fair value delle attivitd acquisite e delle passivita assunte.
Successivamente il costo della partecipazione & rettificato per rilevare la quota di pertinenza della societa

dell'utile (perdita} complessiva della collegata. | dividendi ricevuti da partecipazioni in imprese collegate

sono contabilizzati a rettifica del valore contabile della partecipazione.
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Riduzione di valore delle attivita non finanziarie

A ogni data di chiusura dell'esercizio, la Societa verifica se vi siano obiettive evidenze di riduzione di valore
con riferimento ai valori contabili delle proprie attivitd non finanziarie, a esclusione delle rimanenze, delle
attivita derivanti da contratto e delle attivita per imposte differite. Se sulla base di tale verifica emerge che le
attivitd hanno effettivamente subito una riduzione di valore, la Societa stima il loro valore recuperabile.

Ai fini dell'identificazione di eventuali perdite per riduzione di valore, le attivita sono raggruppate nel pii
piccolo gruppo identificabile di attivita che genera flussi finanziari ampiamente indipendenti dai flussi

finanziari generati da altre attivitd o gruppi di attivita (le CGU o cash-generating unit).

Il valore recuperabile di un'attivita o di una CGU & il maggiore tra il suo valore d'uso e il suo fair value dedotti
i costi di dismissione, Per determinare il valore d'uso, i flussi finanziari attes! sono attualizzati utilizzando un
tasso di sconto al lordo delle imposte che riflette le valutazioni correnti di mercato del valore temporale del

denaro e dei rischi specifici dell'attivita o della CGU,

Quando il valore contabile di un'attivita o di una CGU eccede il valore recuperabile viene rilevata una perdita
per riduzione di valore. Le perdite per riduzione di valore sono rilevate nell'utile/(perdita) dell'esercizio.
Quelle relative alla CGU sono prima imputate a riduzione del valore contabile dell'eventuale avviamento
allocato alla CGU, quindi proporzionalmente a riduzione delle altre attivita che compongono la CGU.

Le perdite per riduzione di valore rilevate in esercizi precedenti vengono ripristinate fino al valore contabile
che sarebbe stato determinato (al netto degli ammortamenti) se la perdita per riduzione di valore dell'attivita

non fosse mai stata contabilizzata.

Ricavi derivanti da contratti con i clienti e attivita/passivita contrattuali

| ricavi provenienti da contratti con i clienti vengono rilevati quando (o man mano che) il controllo dei beni
e servizi viene trasferito al cliente per un ammontare che riflette il corrispettivo che la Societa si aspetta di
ricevere in cambio di tali beni o servizi. Il trasferimento al cliente del controllo del bene o servizio pud

avvenire nel corso del tempo (over the time) oppure in un determinato momento nel tempo (at point in time).

Per i contratti che rispettano i requisiti per |a rilevazione over the time, i ricavi sono contabilizzati sulla base
dello stato di avanzamento (o percentuale di completamento) secondo il quale i costi, i ricavi e il margine
sono rilevati in base alle attivita eseguite. La percentuale di completamento & determinata mediante la
rilevazione fisica delle prestazioni completate fino alla data considerata (output method), La valutazione delle
prestazioni completate fino alla data di fine periodo riflette la miglior stima dei lavori effettuati alla data di

rendicontazione. Le assunzioni alla base delle valutazioni sono periodicamente aggiornate e gli eventuali

effetti economici sono contabilizzati nell'esercizio in cui sono effettuati gli aggiornamenti.
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Viceversa, nel caso in cui non sono rispettati | requisiti per la rilevazione lunge un periodo di tempeo, i ricavi
sono rilevati in un determinato momento nel tempo,
La situazione patrimoniale-finanziaria accoglie, nelle voci "Attivita derivanti da contratti” o "Passivita derivanti
da contratti®, il differenziale tra lo stato di adempimento della prestazione da parte della Societa e i
pagamenti ricevuti da parte del cliente. In particolare:

e le attivitd nette derivanti da contratti rappresentano il diritto al corrispettivo per beni o servizi che

sono gia stati trasferiti al cliente;
o le passivita derivanti da contratti rappresentano |'obbligazione della Societa a trasferire beni o servizi

al cliente peri quali & stato gia ricevuto (o & gia sorto il diritto a ricevere) un corrispettivo.

Le attivita derivanti da contratti sono esposte al netto degli eventuali fondi svalutazione,

Per determinare il prezzo dell'operazione la Societa tiene conto, oltre che dei corrispettivi contrattualmente
pattuiti, anche delle varianti di lavori, della revisione prezzi e degli eventuali altri compensi aggiuntivi
derivanti da riserve su commessa (claims attivi), Per questi ultimi, il riconoscimento del ricave awiene nella
misura in cui sia riconducibile a enforceable rights e sia altamente probabile che i ricavi cosi determinati non
vengano stornati in futuro. Inoltre, nella determinazione del prezzo dell'operazione, la Societa considera

I'effetto dei seguenti elementi:

e. corrispettivi variabili;

f. esistenza nel contratto di una componente di finanziamento significativa;
g. corrispettivi non monetari;

h, corrispettivi da pagare al cliente.

Mel caso in cui la rivisitazione dei piani economici, durante I'avanzamento di un contratto, evidenzi che i costi
necessari per adempiere alle obbligazioni assunte siano divenuti superiori ai ricavi contrattuali, la quota dei
costi superiore ai benefici economici derivanti dal contratto viene riconosciuta nella sua interezza nel conto
economico dell'esercizio in cui la stessa diviene ragionevolmente prevedibile e accantonata in un fondo per

contratti onerosi, iscritto tra | fondi rischi e oneri correnti.
Attivita e passivita finanziarie

Rilevazione e valutazione

| crediti commerciali e i titoli di debito emessi sono rilevati nel momento in cui vengono originati. Tutte le
altre attivita e passivita finanziarie sono rilevate inizialmente alla data di negoziazione, ciog quando la Societa
diventa una parte contrattuale dello strumento finanziario.

Fatta eccezione per i crediti commerciali che non contengono una significativa componente di

finanziamento, le attivits finanziarie sono valutate inizialmente al fair value pili o meno, nel caso di attivitd o

passivita finanziarie non valutate al FVTPL, i costi dell'operazione direttamente attribuibili all'acquisizione o
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all'emissione dell'attivitd finanziaria. Al momento della rilevazione iniziale, | crediti commerciali che non

hanno una significativa componente di finanziamento sono valutati al loro prezzo dell'operazione.

Attivita finanziarie - classificazione e valutazione successiva

In funzione delle caratteristiche dello strumento e del modello di business adottato per la relativa gestione,
le attivita finanziarie sono classificate, al momenta della rilevazione iniziale, nelle seguenti tre categorie: (i)
attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato; (i) attivita finanziarie valutate al fair value con imputazione
degli effetti tra le altre componenti dell'utile complessivo (di sequito anche "FVOCIY); (iii) attivitd finanziarie
valutate al fair value con imputazione deqgli effetti a conto econamico (di sequito anche "FVTPL").
Le attivita finanziarie non sono riclassificate successivamente alla loro rilevazione iniziale, salvo che la Societa
madifichi il proprio modello di business per la gestione delle attivitd finanziarie. In tal caso, tutte le attivitd
finanziarie interessate sono riclassificate il primo giorno del primo esercizio successivo alla modifica del
maodello di business.
Un'attivith finanziaria deve essere valutata al costo ammortizzato se sono soddisfatte entrambe le seguenti
condizioni e non & designata al FVTPL:
e [attivith finanziarla & posseduta nell'ambito di un modello di business il cui obiettive & il possesso
delle attivita finanziarie finalizzato alla raccolta dei relativi flussi finanziari contrattuali;
e | termini contrattuali dell'attivita finanziaria prevedono, a determinate date, flussi finanziari
rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da

restituire.

Secondo il metodo del costo ammortizzato, il valore di iscrizione iniziale & successivamente rettificato per
tener conto dei rimborsi in quota capitale, delle eventuali svalutazioni e dell'ammortamento della differenza
tra il valere di rimborse e il valore di iscrizione iniziale. L'ammortamento & effettuato sulla base del tasso di
interesse interno effettivo che rappresenta il tasso che rende uguali, al momenta della rilevazione iniziale, il
valore attuale dei flussi di cassa attesi e il valore di iscrizione iniziale. | crediti e le altre attivita finanziarie
valutati al costo ammortizzato sono presentati nello stato patrimoniale al netto del relativo fondo
svalutazione

Un'attivita finanziaria deve essere valutata al FVOCI se sono soddisfatte entrambe le seguenti condizioni e
non & designata al FVTPL:

e ['attivitd finanziaria & posseduta nell'ambito di un modelle di business il cui obiettivo & conseguito
sia mediante la raccolta dei flussi finanziari contrattuali che mediante la vendita delle attivita
finanziarie;

e i termini contrattuali dell'attivitd finanziaria prevedono a determinate date flussi finanziari

rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da

restituire.
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Al momento della rilevazione iniziale di un titolo di capitale non detenuto per finalita di trading, la Societa
pud compiere la scelta irrevocabile di presentare le variazioni successive del fair value nelle altre componenti
del conto economico complessivo. Tale scelta viene effettuata per clascuna attivitd. Secondo la valutazione
al FVOCI, sono rilevate a patrimonio netto, tra le altre componenti dell'utile complessivo, le variazioni di fair
value dello strumento, L'ammontare cumulato delle variazioni di fair value, imputato nella riserva di
patrimonio netto che accoglie le altre componenti dell'utile complessivo, & oggetto di rigiro a conto
economico all'atto dell'eliminazione contabile dello strumento. Vengono rilevati a conto economico gli
interessi attivi calcolati utilizzando il tasso di interesse effettivo, le differenze di cambio e le svalutazioni.
Tutte le attivita finanziarie non classificate come valutate al costo ammonrtizzato o al FVOC!, come indicata in
precedenza, sono valutate al FVTPL. Sono compresi tutti gli strumenti finanziari derivati.

Al momento della rilevazione iniziale, la Societi pud designare irrevecabilmente I'attivitad finanziaria come
valutata al fair value rilevato nell'utile (perdita) d'esercizio se cosi facendo elimina o riduce significativamente
un'asimmetria contabile che altrimenti risulterebbe dalla valutazione dell'attivita finanziaria al costo

ammortizzato o al FYOCL

La Societa valuta |'obiettivo del modello di business nell'ambito del quale I'attivita finanziaria & detenuta a
livello di portafoglio in quanto riflette al meglio la modalitad con cui I'attivita & gestita e le informazioni
comunicate alla direzione aziendale. Ai fini della valutazione, il 'capitale’ & il fair value dell'attivita finanziaria
al momento della rilevazione inizizle, mentre l'interesse costituisce il corrispettivo per il valore tempaorale del
denaro, per il rischio di credito associato all'importo del capitale da restituire durante un dato periodo di
tempo e per gli altri rischi e costi di base legati al prestito (per esempio, il rischio di liquidita e i costi

amministrativi), nonché per il margine di profitto.

Mel valutare se i flussi finanziari contrattuali siano rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e
dell'interesse, la Societd considera i termini contrattuali dello strumento. Pertanto, valuta, tra gli altri, se
I'attivith finanziaria contiene una clausola contrattuale che modifica la tempistica o I'importo dei flussi
finanziari contrattuali tale da non soddisfare la condizione seguente. Ai fini della valutazione la Societa
considera: (i) eventi contingenti che modificherebbero la tempistica o l'importo dei flussi finanziari; (ii)
clausole che potrebbero rettificare il tasso contrattuale della cedola, compresi gli elementi a tasso variabile;
{iii} elementi di pagamento anticipato e di estensione; e (iv) clausole che limitano le richieste di flussi

finanziari da parte della Societd da attivita specifiche {per esempio, elementi senza rivalsa).

Passivita finanziarie - classificazione e valutazione successiva

Le passivita finanziarie sono classificate come valutate al costo ammortizzato o al FVTPL. Una passivita
finanziaria viene classificata al FVTPL quando & posseduta per la negoziazione, rappresenta un derivato o é
designata come tale al momento della rilevazione iniziale. Le passivita finanziarie al FVTPL sono valutate al

fair value e le eventuali variazioni, compresi gli interessi passivi, sono rilevate nell'utile/{perdita)
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dell'esercizio. Le altre passivitd finanziarie sono valutate successivamente al costo ammortizzato utilizzando
il criterio dell'interesse effettivo. Gli interessi passivi e le differenze cambio sono rilevati nell'utile/(perdita)
dell'esercizio, cosl come gli eventuali utili o perdite derivanti dall'eliminazione contabile. Per informazioni
sulle passivita finanziarie designiate come strumenti di copertura, si veda quanto descritto nel prosieguo con

riferimento agli strumenti finanziari derivati,

Attivita finanziarie - eliminazione contabile

Le attivith finanziarie vengono eliminate contabilmente dal bilancio quando i diritti contrattuali sui flussi
finanziari derivanti dalle stesse scadono, quando i diritti contrattuali a ricevere i flussi finanziari nell’ambito
di un'operazione in cui sostanzialmente tutti | rischi e | benefici derivanti dalla proprieta dell'attivita finanziaria
sono trasferiti o quando la Societd non trasferisce né mantiene sostanzialmente tutti i rischi e benefici

derivanti dalla proprieta dell'attivitd finanziaria e non mantiene il controllo dell'attivits finanziaria.

Passivita finanziarie - eliminazione contabile

La Societa procede all'eliminazione contabile di una passivita finanziaria quando l'obbligazione specificata
nel contratto & stata adempiuta o cancellata oppure & scaduta. La Societd elimina contabilmente una
passivitd finanziaria anche in caso di variazione dei relativi termini contrattuali e i flussi finanziari della
passivita modificata seno sostanzialmente diversi. In tal caso, si rileva una nuova passivita finanziaria al fair
value sulla base dei termini contrattuali modificati. La differenza tra il valore contabile della passivita
finanziaria estinta e il corrispettivo versato {comprese le attivita non rappresentate da disponibilita liquide
trasferite o le passivitd assunte) & rilevata nell'utile/(perdita) dell'esercizio.

Con riferimento alla svalutazione di attivita finanziarie si rinvia al paragrafo "Perdite per riduzioni di valore di

attivita finanziarie",

Compensazione

Le attivita e le passivita finanziarie possono essere compensate e l'importo derivante dalla compensazione
viene presentato nel prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria se, e solo se, la Societa ha
correntemente il diritto legale di compensare tali importi e intende regolare il saldo su basi nette o realizzare

I'attivith e regalare la passivitd contemporaneamente.
Strumenti finanziarl, strumenti finanziari derivati e contabilizzazione delle operazioni di copertura

Warrant

La Societd classifica gli strumenti finanziari come passivita finanziarie, attivitd finanziarie o strumenti
rappresentativi di capitale in conformita alla sostanza degli accordi contrattuali e alle caratteristiche degli
stessi, In particolare, in presenza di strumenti che saranno o potranno essere estinti tramite strumenti
rappresentativi di capitale dell'entitd (quali, nello specifico, i warrant emessi da Salcef Group S.p.A.),

I'elemento rilevante al fine della classificazione dipende dalla presenza di un rapporto di conversione che
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determini la consegna di un numero fisso o variabile di azioni a fronte di un importo fisso o variabile di
disponibilita liquide (c.d. fixed for fixed o fixed for variable). Quando lo strumento rispetta la condizione fixed
for fixed (i.e. lo strumento prevede un rapporto di conversione e un prezzo di esercizio fissi) esso & classificato
come strumento rappresentativo di capitale, altrimenti & classificato come attivita o passivita finanziaria. |
warrant "in compendio e integrativi” emessi da Salcef Group S.p.A. sono strumenti finanziari la cui estinzione
avviene con un numero variabile di azioni poiché il rapporto di conversione non & fisso lungo la durata dello
strumento, Infatti, sebbene il numero delle azioni che potrebbe essere emesso sia limitato all'interno di un
range, il loro numero pud variare in funzione della data di conversione g, in particolare, in funzione del valore

stesso delle azioni a tale data.

| warrant “in compendio e integrativi® non rispettano la condizione per essere classificati come strumenti
rappresentativi di capitale e sono, pertanto, classificati come passivita finanziarie. |l relativo trattamento
contabile prevede la prima iscrizione del fair value dello strumento a diretta riduzione del patrimenio netto,
mentre gli effetti delle successive variazioni di fair value sono rilevati a conto economico come
onere/provento finanziario. Al momento dell'esercizio dei warrant "in compendio e integrativi®, in
applicazione di quanto previsto dall'lFRIC 19, la Societa rileva l'estinzione della passivita finanziaria rivalutata
al fair value e iscrive il fair value degli strumenti rappresentativi di capitale emessi per estinguere tale
passivita. | warrant “nuovi” emessi da Salcef Group S.p.A. sono, invece, strumenti finanziari fixed for fixed in
quanto prevedono un rapporto di conversione e un prezzo di esercizio fissi e sono, pertanto, classificati
come strumenti rappresentativi di capitale. Al momento dell'esercizio dei warrant nuovi la Societa rileva un
aumento di patriimonio netto per un ammaontare pari al prezzo di esercizio degli stessi. Al riguardo & utile
precisare che al 31 dicembre 2021 sia i warrant "in compendio e integrativi®, sia i warrant "n-._mui" emessi da

Salcef Group 5.p.A. sono interamente estinti per effetto delle conversioni o della decadenza degli stessi al

verificarsi della "Condizione di accelerazione” prevista dai rispettivi regolamenti.

La Societa detiene strumenti finanziari derivati per specifiche finalitd di copertura dai rischi finanziari sui tassi
d'interesse o di cambio e documenta, all'inizio della transazione la relazione di copertura, gli obiettivi nella
gestione del rischio e della strategia nell'effettuare la copertura cosi come 'identificazione dello strumento
di copertura, I'elemento o l'operazione coperta e la natura del rischio coperto. In aggiunta la Societa
documenta, allinizio della transazione e successivamente su base continuativa, se lo strumento di copertura
rispetta le richieste condizioni di efficacia nel compensare 'esposizione alle variazioni di fair value
dell'elemento coperto o dei flussi finanziari attribuibili al rischio coperto.

Le finalita di copertura sono valutate in base agli obiettivi di risk management. Qualora tali valutazioni non

risultassero conformi a quanto previsto dall'lFRS 9 ai fini dell'applicazione dell'hedge accounting, gli

strumenti finanziari derivati relativi rientrano nella categoria FVTPL.
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Quando uno strumento finanziario derivato & designato come strumento di copertura dell'esposizione alla
variabilita dei flussi finanziari, la parte efficace delle variazioni del fair value dello strumento finanziario
derivato viene rilevata tra le altre componenti del conto economico complessivo e presentata nella riserva
di copertura dei flussi finanziari. La parte efficace delle variazioni di fair value delle strumento finanziario
derivato che viene rilevata nelle altre componenti del conto economico complessivo é limitata alla variazione
curnulata del fair value dello strumento coperto (al valore attuale) dall'inizio della copertura. La parte
inefficace delle variazioni di fair value dello strumento finanziario derivato viene rilevata immediatamente

nell'utile/{perdita) dell'esercizio.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide e i mezzi equivalenti comprendone il denaro in cassa e | depositi bancari a vista. Le

disponibilita liquide sono iscritte al fair value che normalmente coincide con il loro valore nominale.

Perdite per riduzioni di valore di attivita finanziarie

La Societa rileva dei fondi svalutazione per le perdite attese relative a:
s attivita finanziarie valutate al costo ammontizzato;

o attivita derivanti da contratto.

Tale rilevazione viene effettuata in base al modello delle forward-looking Expected Credit Loss (ECL). Infatti,
a prescindere da uno specifico evento di perdita (trigger event) gia manifesto o latente, devono essere
rilevate - per tutte le attivita finanziarie, eccetto per quelle valutate a FVTPL - le perdite attese determinate
secondo il modello delllECL. Con riferimento ai crediti commerciali & stato implementato un modello di
impairment che tiene conto del c.d. approccio semplificato previsto dal principio IFRS 9 per tale tipologia di
attivita. In particolare, le citate attivitd sono state suddivise per cluster omogenei che tengono conto della
tipologia del credito, del rating del cliente e della relativa area geografica. Sulla base delle informazioni
raccolte sono stati successivamente determinati - per ogni cluster omogeneo - i parametri di riferimento
(costituiti dalla probability of default o PD, dalla loss given default o LGD e dall'exposure at default o EAD)
per il calcolo delle lifetime expected credit losses. Nel caso di posizioni riferite a clienti con un elevato rischio
di credito (c.d. speculative grade, non investment grade, high yield) efo aventi ritardi significativi nei
pagamenti, sono state effettuate delle svalutazioni analitiche tenendo conto dei parametri di volta in volta
individuati. Per quanto attiene le altre attivitd da assoggettare a svalutazione, sono state effettuate delle
analisi basate sull'approccio generale sopra descritto in virth del quale @ stata esequita la stage allocation
delle posizioni oggetto d'impairment stimando la perdita attesa con i parametri di rischio PD, LGD ed EAD,
Al riguardo si evidenzia che la Societa si avvale della c.d. Low credit risk exempion prevista dal principio IFRS
% in virtl della quale posizioni con basso rischio di credito (c.d. investment grade) sono allocate direttamente

instage 1.

Relazione & bilancio consalidato al 31 dicembre 2021 162

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |



DL

SALCEF GROUP

Patrimonio netto

In caso di riacquisto di azioni rilevate nel patrimonio netto, il corrispettive versato, compresi | costi
direttamente attribuibili all'operazione sono rilevati a riduzione del patrimonio netto. Le azioni cosl
riacquistate sono classificate come azioni proprie e rilevate nella riserva per azioni proprie. |l corrispettivo
ricevuto dalla successiva vendita o riemissione di azioni proprie viene rilevato ad incremento del patrimonio
netto. L'eventuale differenza positiva o negativa derivante dall'operazione viene rilevata nella riserva da
sSovVrapprezzo azioni.

| costi sostenuti per |'emissione di nuovi strumenti rappresentativi di capitale sono contabilizzati in
diminuzione del patrimonio netto nella misura in cui hanno natura di costi marginali direttamente attribuibili

all'operazione sul capitale, che diversamente sarebbero stati evitati.

Benefici per i dipendenti

| benefici a breve termine per i dipendenti sono rilevati come costo nel momento in cui viene forita la
prestazione che da luoge a tali benefici. La Societa rileva una passivitd per 'importo che si prevede dovra
essere pagato quando ha un'obbligazione attuale, legale o implicita a effettuare tali pagamenti come

conseguenza di eventi passati ed & possibile effettuare una stima attendibile dell'obbligazione.

L'obbligazione netta della Societa, derivante da piani a benefici definiti, viene calcolata separatamente per
ciascun piano stimando l'importo del beneficio futuro che i dipendenti hanno maturato in cambio dellattivita
prestata nell'esercizio corrente e nei precedenti esercizi; tale beneficio viene attualizzato e il fair value di
eventuali attivita a servizio del piano viene detratto dalle passivita.

Il calcolo & eseguito da un attuario indipendente utilizzando il metodo della proiezione unitaria del credito.
Qualora il calcolo generi un beneficio per la Societa, 'ammontare dell'attivitd rilevata & limitato al valore
attuale dei benefici economici disponibili sotto forma di rimborsi dal piano o di riduzioni dei contributi futuri
del piano. Al fine di stabilire il valore attuale dei benefici economici, si considerano i requisiti minimi di

finanziamento applicabili a qualsiasi piano della Societa.

Gli utili e perdite attuariali, i rendimenti dalle attivita a servizio del piano (esclusi gli interessi) e I'effetto del
massimale dell’attivit {esclusi eventuali interessi) che emergono a seguito delle rivalutazioni della passivita
netta per piani a benefici definiti sono rilevati immediatamente nelle altre componenti del conte economico
complessivo. Gli interessi netti dell'esercizio sulla passivita/(attivita) netta per benefici definiti sono calcolati
applicando alla passivita/(attivitd) netta, il tasso di sconto utilizzato per attualizzare ['obbligazione a benefici
definiti, determinata all'inizio dell'esercizio, considerando le eventuali variazioni della passivita/{attivita) netta
per benefici definiti avwenute nel corso dell'esercizio a seguito delle contribuzioni incassate e dei benefici

pagati. Gli interessi netti e gli altri costi relativi ai piani a benefici definiti sono invece rilevati nell'utile/{perdita)

dell'esercizio.
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Quando vengono apportate delle variazioni ai benefici di un plano o quande un piano viene ridotto, la quota
del beneficio economico relativa alle prestazioni di lavore passate o l'utile o la perdita derivante dalla
riduzione del piano sono rilevati nell'utile/{perdita) dell'esercizio nel momento in cui la rettifica o la riduzione

si verifica.

Fondo per rischi e oneri

Salcef Group S.p.A. effettua accantonamenti a fondi per rischi e oneri laddove esistono i seguenti
presupposti:
s la Societa abbia contratto un‘obbligazione attuale, legale o implicita, alla data di riferimento dei
prospetti che preveda un esborso finanziario per effetto di eventi che si sono verificati in passato;
» ['adempimento dell'obbligazione (mediante I'esborso finanziario) deve essere probabile;
¢ l'ammontare dell'obbligazione & ragionevolmente stimabile (effettuazione della migliore stima

possibile dell'onere futura).

L'importo rilevato come accantonamento rappresenta la migliore stima della spesa richiesta per adempiere

all'obbligazione esistente alla data di chiusura dell'esercizio.

Quando l'effetto finanziarico del tempo & significativo e le date di pagamento delle obbligazioni sono
attendibilmente stimabili, il valore riconosciuto come fondo & pari ai flussi di cassa futuri ante-imposte
(ovvero gli esborsi previsti) attualizzati a un tasso che riflette la valutazione corrente di mercato e i rischi
specifici della passivita. Lincremento del fondo connesso al trascorrere del tempo @ imputato a conto

economico come costo finanziario.

Proventi e oneri finanziari

| proventi e gli oneri finanziari della Societd comprendono:
e nteressi attivi;
e interessi passivi;
s dividendi ricevuti;
s utili o perdite netti dalle attivita finanziarie al FVTPL;
s utili o perdite su cambi di attivita e passivita finanziarie;
» perdite (ripristino delle perdite) per riduzione di valore di titoli di debito contabilizzati al costo

ammortizzato o al FVOCL

Gli interessi attivi e passivi sono rilevati nell'utile/(perdita) dell'esercizio per competenza utilizzando il
metodo dell'interesse effettivo. | proventi per dividendi sono rilevati quando si stabilisce il diritto per la

Societa a ricevere il pagamento.
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Il tasso di interesse effettive corrisponde al tasso che attualizza esattamente | pagamenti o incassi futuri
stimati lungo la vita attesa dell'attivita finanziaria:
¢ al valere contabile lordo dell'attivita finanziaria; o

* al costo ammortizzato della passivita finanziaria,

Quando si calcolano gli interessi attivi e passivi, il tasso di interesse effettive viene applicato al valore
contabile lordo dell'attivita (quando 'attivita non & deteriorata) o al costo ammortizzato della passivita.
Tuttavia, nel caso delle attivita finanziarie che si sono deteriorate dopo la rilevazione iniziale, gli interessi
attivi vengono calcolati applicando il tasso di interesse effettivo al costo ammortizzato dell'attivita finanziaria.

Se 'attivita cessa di essere deteriorata, gli interessi attivi tornano a essere calcolati su base lorda.

Imposte sul reddito dell'esercizio

L'onere fiscale dell'esercizio comprende le imposte correnti e differite rilevate nell'utile/(perdita)
dell'esercizio, fatta eccezione per quelli relativi ad aggregazioni aziendali o voci rilevate direttamente nel
patrimonio netto o tra le altre componenti del conto economico complessive.

Le imposte correnti sul reddito sono calcolate sulla base del reddito imponibile o sulla perdita fiscale
dell'esercizio applicando la normativa di riferimento e le aliquote fiscali vigenti alla data di chiusura
dell'esercizio, Sono esposte al nette degli acconti versati, delle ritenute subite e dei crediti d'imposta, nella
voce "Passivitd per imposte correnti” in caso di saldo negativo, o nella voce "Attivitd per imposte correnti” in

caso di saldo positivo.

Saleef Group 5.p.A., in qualitd di controllante e consolidante, ha attivato il regime di consolidato fiscale
nazionale ai fini IRES. || contratto di conselidamento fiscale, che disciplinag i rapporti economici e finanziari
oltre che le responsabilita e gli obblighi reciproci fra la Societa e le societa consolidate, ha durata triennale
(triennio 2020 -2022) ed & stato stipulato con le societa controllate Salcef S.p.A., Euro Ferroviaria S.r.l., RECO
S.r.l. e SRT 5.r.l. Sono entrate a far parte del consolidato fiscale nazionale anche le societa controllate Overail
S.r.l. e Coget Impianti 5.r.l. a partire, rispettivamente, dall'esercizio 2019 e dall'esercizio 2020.

Conseguentemente, la Societa ha esposto nel presente bilancio separato, nelle attivitd/passivita per imposte
correnti, il rapporto verso I'Erario per I'IRES del consolidato fiscale e nelle altre attivita/passivita correnti i
rapporti patrimoniali verso le societa partecipanti al consolidato fiscale per il credito/debito trasferito

nell'ambito del predetto consolidato fiscale.

Le imposte differite sono rilevate con riferimento alle differenze temperanee tra i valori contabili delle attivita
e delle passivita iscritte in contabilita e i corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali, Le imposte differite
non sono rilevate per:

+ le differenze temporanee relative alla rilevazione iniziale di attivita o passivita in un'operazione

diversa dall’aggregazione aziendale che non influenza né l'utile (o perdita) contabile né il reddito
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imponibile (o perdita fiscale);

* le differenze temporanee relative a investimenti in societd controllate, societa collegate e a joint
venture nella misura in cui la Societa & in grado di controllare i tempi di annullamento delle differenze
temporanee ed & probabile che, nel prevedibile futuro, la differenza temporanea non si annullers;

s |e differenze termporanee tassabili relative alla rilevazione iniziale dell'avwiamento,

Le attivitd per imposte differite sono rilevate per perdite fiscali e crediti di imposta non utilizzati, nonché per
le differenze ternporanee deducibili, nella misura in cui & probabile che sia disponibile un reddito imponibile
futuro a fronte del quale possano essere utilizzate tali attivith. |l reddito iImponibile futuro é definito sulla base
dell'annullamento delle relative differenze temporanee deducibili. Se 'importo delle differenze temparanee
imponibili non & sufficiente per rilevare integralmente un'attivita per imposte anticipate, si prende in
considerazione il reddito imponibile futuro, rettificate degli annullamenti delle differenze temporanee in
essere, previsto dai piani industriali delle singole societa controllate del Gruppo. Il valore delle attivita per
imposte differite viene rivisto a ogni data di chiusura dell'esercizio e viene ridotto nella misura in cui non &
pili probabile che il relativo beneficio fiscale sia realizzato. Tali riduzioni devono essere ripristinate quando

aumenta la probabilita di conseguire reddito imponibile futuro.

Le eventuali attivitd per imposte differite non rilevate sono riesaminate alla data di chiusura di ciascun
esercizio e vengono rilevate nella misura in cui & diventate probabile che la Societd conseguira in futuro utile
imponibile sufficiente per il loro utilizza.

Le passivita per imposte differite sono calcolate a fronte di tutte le differenze temporanee che emergono tra
il valore fiscale di un‘attivita e il relativo valore in contability (iability method). Le imposte differite sono
calcolate utilizzando le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili negli esercizi nei quali le differenze
temporanee saranno realizzate o estinte.

Le imposte correnti e differite sono rilevate nel conto economico, a eccezione di quelle relative a voci
direttamente addebitate o accreditate a patrimonio netto che sono contabilizzate direttamente a patrimonio

netto, Le attivitd per imposte anticipate e le imposte differite non sono attualizzate.
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Valutazione del fair value

Nella valutazione del fair value di un'attivita e di una passivita, la Societa si avvale per quanto possibile di dati
di mercato osservabili. In base all'osservabilita degli input rilevanti impiegati nell’ambito della tecnica di
valutazione utilizzata, le attivith e passivita valutate al fair value nel bilancio consolidato sono misurate e
classificate secondo la gerarchia del fair value stabilita dall'lFRS 13:
» Inputdi Livello 1: si riferiscono a prezzi quotati (non rettificati) in mercati attivi per attivitad o passivita
identiche a cui l'entitad pud accedere alla data di valutazione;
» InputdiLivello 2: sono input diversi dai prezzi quotati inclusi nel Livello 1, osservabili direttamente o
indirettamente per |'attivita o per la passivita;

e Inputdi Livello 3: si riferiscono a input non osservabili per l'attivita o per la passivita.

La classificazione dell'intero valore del fair value di una attivitd o di una passivita & effettuata sulla base del
livello di gerarchia corrispondente a quello riferite al pili basso input significative utilizzato per la

misurazione.

Operazioni con pagamento basato su azioni

MNel caso di operazioni con pagamento basato su azioni regolato con strumenti rappresentativi di capitale
della Societs, il fair value alla data di assegnazione degli incentivi concessi ai dipendenti (diritti a ricevere
azioni) viene rilevato tra i costi del personale, con un corrispondente aumento del patrimonio netto. Tale
costo & ripartito lungo il periode durante il quale & misurato il grado di raggiungimente degli obiettivi e
deve essere rispettata la condizione di permanenza nel Gruppo per avere il diritto agli incentivi. Il periodo
di maturazione comincia alla data di assegnazione (cd. "Grant date”) vale a dire la data in cui la Societs e il
dipendente accettano |'accordo di pagamento basato su azioni e ne hanneo reciprocamente compreso |
termini e le condizioni.

L'importa rilevato come costo viene rettificato per riflettere il numero effettive di incentivi per i quali sono
maturate le condizioni di permanenza in servizio e di conseguimento di risultati di perfermance, affinché
l'importo finale rilevato come costo si basi sul numers di incentivi che saddisfano le suddette condizioni alla

data di maturazione.

Cambiamenti di principi contabili, cambiamenti nelle stime contabili e correzioni di

errori

| principi contabili adottati sono modificati da un esercizio all'altro solo se il cambiamento & richiesto da un
principio o se contribuisce a fornire informazioni maggiormente attendibili e rilevanti degli effetti delle
operazioni compiute sulla situazione patrimoniale, sul risultato economice o sui flussi finanziari dell'impresa.
| cambiamenti dei principi contabili sono contabilizzati retroattivamente con l'imputazione dell'effetto a

patrimonio netto d'apertura per il pill remoto dei periodi presentati. Gli altri importi comparativi indicati per
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clascun esercizio precedente vengono parimenti rettificati come se il nuove principio fosse stato applicato
sin dall'inizio.

L'approceio prospettico & effettuato solo quando risulta impraticabile ricostruire l'informazione comparativa,
L'applicazione di un principio contabile nuovo o modificato & contabilizzata come richiesto dal principio
stesso. Se il principio non disciplina le modalita di transizione, il cambiamento & contabilizzato secondo il
metodo retroattivo oppure, se impraticabile, prospettico. MNel caso di errori rilevanti si applica lo stesso
trattamento previsto per i cambiamenti nei principi contabili illustrato al punto precedente. Nel caso di errori
non rilevanti la contabilizzazione & effettuata a conto economico nell'esercizio in cui l'errore & rilevato. |
cambiamenti di stima sono contabilizzati prospetticamente a conto econamico nell'esercizio in cui awiene
il cambiamento se influisce solo su quest'ultimo oppure nell'esercizio in cui & avvenuto il cambiamento e nej

periodi successivi se il cambiamento influisce anche su questi ultimi.
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Uso di stime

Mell'ambito della redazione del presente bilancio separato, in applicazione dei principi contabili di
riferimento, gli Amministratori hanno dovuto formulare valutazioni, stime e ipotesi che influenzano gli
importi delle attivitd, delle passivita, dei costi e dei ricavi rilevati in bilancio, nonché l'informativa fornita, Le
stime sono basate sulle pil recenti informazioni di cui gli Amministratori dispongone al momento della
redazione del presente bilancio.

| principi contabili e le voci di bilancio che comportanc una maggiore soggettivitd da parte degli

Amministratori nell'effettuazione delle stime sono i seguenti:

® Partecipazioni contabilizzate al costo: le partecipazioni contabilizzate al costo, il cui valore contabile
& superiore al patrimonio netto di competenza, sono annualmente oggetto di verifica al fine di
accertare I'esistenza di eventuali riduzioni di valore da rilevare a conto economico. In particolare, la
verifica in oggetto comporta la determinazione del valore recuperabile della partecipazione
mediante la stima del relativo valore d'uso o del fair value al netto dei costi di dismissione; qualora
tale valore recuperabile risulti inferiore al valore contabile, si deve procedere ad una svalutazione
della partecipazione. La determinazione del valore recuperabile delle partecipazioni compaorta
I'assunzione di stime che dipendono da fattori che possono cambiare nel tempo, con potenziali

conseguenti effetti anche significativi rispetto alle valutazioni effettuate dagli Amministratori.

e Attivith e passivita derlvanti da contratti: nella valutazione delle attivitd e passivitd derivanti da
contratti la Societa stabilisce se i ricavi da contratti devono essere rilevati in un determinato momento
o nel corso del tempo e stima la percentuale di completamento sulla base della rilevazione fisica
delle prestazioni eseguite. Inoltre, sono oggetto di stima gli eventuali corrispettivi aggiuntivi per
varianti di lavori, revisioni prezzi, incentivi e claim rispetto a quelli contrattualmente pattuiti nonché i

piani economici delle commesse dai quali possono derivare fondi per contratti onerosi,

e Svalutazione delle attivitd immobilizzate: le attivitd materiali e immateriali con vita definita sono
oggetto di verifica al fine di accertare se si sia verificata una riduzione di valore, che va rilevata tramite
una svalutazione, quando sussistono indicatori che facciano prevedere difficolth per il recupero del
relativo valore netto contabile tramite I'uso. La verifica dell'esistenza dei suddetti indicatori richiede
da parte degli Amministratori l'esercizio di valutazioni soggettive basate sulle informazioni
disponibili all'interno della Societd e del mercato, nonché sull'esperienza storica, Inoltre, qualora
venga determinato che possa essersi generata una potenziale riduzione di valore, si procede alla
determinazione della stessa utilizzando tecniche valutative ritenute idonee. La corretta
identificazione degli elementi indicatari dell'esistenza di una potenziale riduzione di valore, nonché

le stime per la determinazione delle stesse dipendono da fattori che possono variare nel tempo

influenzando le valutazioni e le stime effettuate dagli Amministratori,
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® Valutazione al fair value: nella valutazione del fair value di un'attivitd o una passivita, la Societa si
avvale per quanto possibile di dati di mercato osservabili. | fair value sono distinti in vari livelli
gerarchici in base ai dati di input utilizzati nelle tecniche di valutazione, come meglio descritto nella

precedente sezione Valutazione dei fair value.

* Valutazione delle passivitd per leasing: la valutazione delle passivita per leasing & influenzata dalla
durata del leasing inteso come il periodo non annullabile del leasing, a cui vanno aggiunti entrambi
i sequenti periodi: a) periodi coperti da un'opzione di proroga del leasing, se il locatario ha la
ragionevole certezza di esercitare |'opzione; e b) periodi coperti dall'opzione di risoluzione del
leasing, se il locatario ha la ragionevole certezza di non esercitare |'opzione. La valutazione della
durata del leasing comporta 'assunzione di stime che dipendone da fattori che possono cambiare
nel tempo con potenziali effetti anche significativi rispetto alle valutazioni effettuate dagli

Amministratori.

& Valutazione del fondo svalutazione per le perdite attese su crediti: nel caso di posizioni deteriorate
(clienti con elevato rischio di credito o scadute significativo) la Societa effettua svalutazioni analitiche
avvalendosi dell'esperienza storica al fine di stimare le perdite attese su tali posizioni. Le stime e le
assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di egni variazione sono riflessi a conto economico

nell'esercizio di competenza,

e Valutazione dei piani a benefici definiti: la valutazione attuariale richiede l'elaborazione di varie
assunzioni che possonao differire dagli effettivi sviluppi futuri. | risultati dipendono dalle basi tecniche
aclottate quali, tra le altre, il tasso di attualizzazione, il tasso di inflazione, il tasso di incremento

salariale e il turnover atteso. Tutte le assunzioni sono riviste con periodicith annuale.

| risultati delle poste di bilancio per le quali sono state utilizzate le suddette stime che si realizzeranno a
consuntivo potrebbere differire da quelle riportate nel presente bilancio separato a causa dell'incertezza
che caratterizza le assunzioni e le ipotesi sulle quali si basano le stime. Le stime e le assunzioni sono riviste

periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a conto economico nel periodo in cui la variazione

& avvenuta.
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Principi contabili e interpretazioni di nuova emissione

Alla data di approvazione del presente bilancio separato al 31 dicembre 2020 il Legislatore Comunitario ha

recepito alcuni principi e interpretazioni, non ancora obbligatori che verranno adottati dalla Societa nei

successivi esercizi, se applicabili. Non si prevede che le suddette medifiche ai principi o alle interpretazioni

avranno effetti significativi sul bilancio separato della Societa.

Vi sano, inoltre, alcuni principi o modifiche ai principi esistenti che risultano emanati dalle 1ASE, o nuove

interpretazioni dell'IFRIC per i quali il processo di omologazione da parte dell'Unione Europea & tuttora in

corso. | nuovi principi, emendamenti e interpretazioni sono di seguito riepilogati:

modifiche allo IAS 37 (contratti onerosi - costi di adempimento di un contratto): le modifiche
specificanc i costi che I'entita deve considerare nella determinazione del costo di adempimento di
un contratto al fine di valutare se il contratto & oneroso. Le modifiche entreranno in vigore a partire
dal 1° gennaio 2022 e si applicano ai contratti in essere alla data di applicazione iniziale di dette
modifiche. A tale data, I'effetto cumulative dell’applicazione delle madifiche & rilevato a rettifica del
saldo di apertura degli utili portati a nuovo o altre componenti del patrimonio netto, a seconda dei
casi;

modifiche allo IAS 12 (imposte differite relative ad attivita e passivitd derivanti da una singola
transazione): le modifiche restringona I'ambito di applicazione dell'esenzione alla rilevazione iniziale
delle imposte differite al fine di escludere le operazioni che danno origine a differenze temporanee
uguali e compensabili. Le modifiche entreranno in vigore a partire dal 1° gennaic 2023;
miglioramenti agli IFRS Standards (ciclo 2018-2020) che entreranno in vigore a partire dal 1°
gennaio 2022;

modifiche allo IAS 16, relative ai proventi prima dell'uso previsto, che entreranno in vigore a partire
dal 1° gennaio 2022

medifiche all'lFRS 3, relative ai riferimenti al Quadro Concettuale negli IFRS Standards, che
entreranno in vigore a partire dal 1° gennaio 2022;

madifiche allo |AS 1, relative alla classificazione delle passivita come correnti o non correnti, che
entreranno in vigore a partire dal 1% gennaio 2023;

entrata in vigore dell'lFRS 17 Insurance contracts (e successive modifiche) che sostituisce l'attuale
IFRS 4 ed entrera in vigore a partire dal 1° gennaio 2023;

modifiche allo 1AS 1 e all'IFRS Practice Statement 2 relative alla Disclosure of accounting policies che
entreranno in vigore a partire dal 1° gennaio 2023;

modifiche allo IAS 8 relative alla definizione di stima contabile che entreranno in vigore & partire dal
1® gennaio 2023,

Allo stato attuale la Societd non prevede significativi effetti derivanti dall'entrata in vigore delle

modifiche/nuovi principi contabili sopra elencati.
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Commento alle principali voci della situazione patrimoniale
e finanziaria

ATTIVO

ATTIVITA NON CORRENTI

1 Attivita immateriali a vita utile definita

Le attivita immateriali a vita utile definita ammentano a euro/migl. 140 e a euro/migl, 284 rispettivamente al
31 dicembre 2021 e 2020. Nella tabella riportata di sequito viene evidenziata la composizione della voce in
commento in ciascuno degli esercizi oggetto di analisi e la movimentazione intervenuta negli esercizi in

questione,

cexlo
ATTIVITA® IMMATERIALL A VITA UTILE Dt} brovatto ndustrlshe = Copcassiond, . hilioasienl Altre
liconro, mirchi o o Isnmabilis pamian) TOTALE
" 4 immateriall in corse
dishieh 4amlll letvitiaterbali

DEFINITA wiilizraziane opare ingegne

Cana 882 56 2 3125 _4pia
Fendo Ammonamonta [0 {5] (2998) [3.804)
Valore contabile al 31 dicombire 2020 % 51 25 129 2B4
Iverstienori - Cosio slonico !';’!_ 19 _'.rg
Dismissioni - Costo storica

Altro variagioni - Costo slodce

Reclassifiche - Cotlo siosico LE] {43)

Diffsenee camblo - Costo tioico

Ammosamant (130} L& L0} (&2}
Dismissioni - F.do ammodamenio

Ao variationi - Fdo ammartamanto

Riclassifiche - F.do ammortamenio

Differenzs cambla - F.do smmotamento

Coslo a5 56 # A125 A NaG
Fondo Ammonamantes (933} {8 s {3.085) {4.026)
Valore contakile a1 31 dicembre 2021 52 48 = 40 140

Al 31 dicembre 2021 i diritti di brevetto e di utilizzazione di opere dell'ingegno, pari a euro/migl. 52,
includono il costo delle licenze d'uso software acquistate dalla Societd, mentre la voce concessioni, licenze

e marchi fa riferimento ai costi sostenuti per la registrazione del marchio Salcef Group

s Immobili, impianti e macchinari

La voce in commento comprende principalmente impianti @ macchinari a uso aziendale destinati all'attivita
produttiva.

La tabella di seguito riportata ne dettaglia la composizione e rappresenta la movimentazione intervenuta nel
corso del 2021;
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Attrerrature 2
1 Immobiliiczazionl

Terrenl ¢ Implantl &

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

IMMOBILE, IMPIANTI E MACCHINARI T : Industriali e Altel bani 5 ik TOTALE
Fahbricati macchinarl materiall in como
commarciall
31.12.2020 cosl composto: ) .
Casto 5 197 Té 155 ) 1156 3151
Fando Ammartamenio (15) 1348) (168) 1432) - [1.162)
Valare contablle al 31 dicembre 2020 182 A&7 27 256 1158 1.989
Irvastimanti - Costo storico 983 _ b1 13 3 3344 5.004

Digriissiani - Costo stotico (15 {51] [245)
Riclassificha - Costo storica

Swvalutaziont - Costo stodico

Altre variagioni - Costo slorico

Dilerenzs Cainbio - Costo starico [2} 54 12 5 . - N
Ammonamant| (1) {123} (123 {73) 1229)
Dismisstani - F.do ammonamano 14 51 &7

Riclasstficha - F.do ammaortamento
Svalitazionl - F.do ammotamanta
Altrg variazion - F.do ammortamento

Differenze Camblo « F.do ammaortamento ) {29} £10 & = {ﬂl
21,112,202 cosl compasto;

Costo 783 1.43] 27) Bab 4,500 7977
Fonda Ammonamanto [i] {500} (1590] (680} d {1.36%)
Valore contablle al 31 dicembre 2021 783 231 n 16 A.500 &.4510

Gli incrementi dell'esercizio 2021 di impianti, macchinari e attrezzature sono riconducibili agli acquisti
effettuati dalla branch egiziana di Salcef Group S.p.A. a seguito dell'aggiudicazione del subappalto per i
laveri di rinnovamenta di binario e scambi sulla linea Cairo - Alexandria.

Per quanto riguarda, invece, le immobilizzazioni in corso, pari a eura/migl. 4.500, si tratta dei costi sostenuti
da Salcef Group 5.p.A. per i lavori di ristrutturazione dell'immobile sito a Roma presso il quale saranno
collocati gli uffici amministrativi.

| decrementi al 31 dicembre 2021 (euro/migl. 246) hanno riguardato cespiti ritenuti non pit produttivi e

funzionali all'attivitd della Societa.

3 Attivita per diritti di utilizzo

({importi in euro migliaia)

ATTIVITA PER DIRITTI DI UTILIZZO 31.12.2021 31.12.2020
Valore contabile 1.370 1.649
Totale Attivitd per diritti di utilizzo 1.370 1.649

La voce & relativa ai fabbricati, uso ufficio, che Salcef Group 5.p.A, possiede tramite contratti di locazione
operativa il cui valore complessivo dei pagamenti dovuti & stato attualizzato e iscritto nella voce in commento
in applicazione del principio contabile IFRS 16. Tale attualizzazione é stata effettuata avvalendosi del

supporto di un professionista indipendente.

Le variazion| intervenute nel corso dell'esercizio 2021 nelle attivita per diritti di utilizzo e nelle passivita per

leasing sone riepilogate di seguito.
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(importi in euro mighiaia)

ATTIVITA' PER DIRITTI DI UTILIZZO Terreni e fabbricati TOTALE

Valore contabile al 31 dicembre 2020 1.64%9 1.649
Ammaortamento dell’esercizio (386) {3B4)
Incremento delle attivita per il diritto di wtilizzo 107 107
Eliminazione di attivitd per il diritto di utilizzo

Valore contabile al 31 dicembre 2021 1.370 1.370
irnporti in eura migltaia)

Valore contabile al 31 dicembre 2020 1.680 1.680

Pagamenti effettuati (413) (413)

Incremento della passivita per leasing 107 107

Interessi passivi 73 73

Valore contabile al 31 dicembre 2021 1.447 1.447

di cui corranti 382

di cui nan correnti 1.085

Al 31 dicembre 2021 & in essere un contratto di locazione finanziaria, sottoscritto dalla Societd con una
primaria societa di leasing, per il quale I'attivitd sottostante al contratto (i.e. I'immobile presso il quale
saranno collocati gli uffici amministrativi) non & ancora nella disponibilita di Salcef Group S.p.A,, essendo
ancora in corso la ristrutturazione dell'immobile. Pertanto, tale contrattc non & stato inclusc nella
determinazione della attivita per diritti di utilizzo e delle passivita per leasing e lo sard al completamento

della ristrutturazione in corso, data ad oggi non attendibilmente stimabile.

4 Partecipazioni contabilizzate al costo

Al 31 dicembre 2021 le partecipazioni in societa controllate da Salcef Group 5.p.A. contabilizzate al costo

ammontano a euro/mig. 123.467, rispetto a euro/mig. 117.097 dell'esercizio precedente e sono cosi

dettagliate:
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PARTECIPAZIONI CONTABILIZZATE AL COSTO SEDE LEGALE 31.12.2021 31.12.2020

Imprase controllate

Euro Farroviana 5.5, o Socio Unico Roma - italia 457 457 0
Reco 5.r.l. a Socio Unico Roma - talia 559 459 o
Salcef 5.p.A. a Socio Unico Rema - [talia 76.536 76,536 0
SRT 5.rl. a Socio Unico Roma - |talia 5.044 5.044 0
Overall 5.r). a Socio Unico Rema - Halia B.83% 8,839 0
Salcef Bau GmbH Landsberg am Lech - Germania 0 1.450 {1.450)
Coget Impiantl 5.p.A. Cortano Golgi (BS)- Italia 15626 15.626 o
Salcef USA inc. Mew Yark - LISA B.48% 8485 1]
Saleel Deutschland Gmbh Landsberg am Lech - Germania 7.820 0 7.820
Totale Partecipazioni 123,447 117.097 &.370

Siriepilogano di seguito | movimenti intervenuti nell'esercizio 2021:

PARTECIPAZIONI CONTADIUTIATE AL COSTO 1'; :IIF:;:;: v?:f::;?;:ﬂ Incramantl Docremantl ‘.’.;I-:.r;-?..i.;.-'_;ls;::::. .; :I’IIIIFI;_‘;:;:T
Euwna Femovtaria S0, & Secia Unica B 100 £57 457 [l
Meco Srl 2 Socio Unica 100% 450 = — —— ] 100%
Salcal 5.p.A. a Socio Urico T 76534 100%

SRT Sl & Sodio Unico 100% S0M 5044 [
Ovarall 511 2 Socla Unico 100% 883 BRI 00%
Salcef Bau G o wex s _hasn E N %
Coget kmpianti 5.p.A. T00% 15,624 15,626 T
Salcaf USA Inc. ok 485 : BASS o
Saleel Deutachland Gmbh [ [ 7.820 7820 100%,
Valora cantabile 117.097 7.820 {1,450 123,467

In data 25 maggio 2021 Salcef Group 5.p.A. ha acquisito il 100% del capitale sociale di Verwaltung und

Beteiligung Nord GmbH (di sequito "Verwaltung”), societd a capo del gruppo tedesco che comprende

Bahnbau Nord GmbH, con sede in Henstedt-Ulzburg (nei pressi di Amburgo) e attiva nelle costruzioni e

manutenzioni di impianti di armamento ferroviario, altre a un gruppo di imprese operanti in pil business

sempre nell'ambito del settore ferroviario.

L'operazione consente alla Societd di continuare a perseguire la propria strategia di crescita per linee

esterne, potenziando la presenza del Gruppo Salcel nel mercato tedesco, caratterizzato da imponenti

progetti di sviluppo, confermati dal piano di Deutsche Bahn approvato dal Governo tedesco, con

investimenti per euro/mlid. 86 nei prossimi 10 anni. Il Gruppo in questione, che impiega circa 100 dipendenti,

nel periodo 2018-2020 ha registrato un fatturato consolidato medio di circa euro/min. 17,

Il pagamento del corrispettive & effettuato in pil tranches:

+ euro/min. 6,5 alla firma del contratte, di cui circa eura/min. 4,4 in denaro e il restante importo con

I'assegnazione ai cedenti della proprieta di n. 153.848 azioni proprie detenute da Salcef Group
S.p.A

¢ eura/min. 1,3 saranno corrisposti in tre rate annuali, di cui 'ultima scadente nel 2024,

Sono inaltre previsti meccanismi di correzione del prezzo in riduzione al verificarsi di determinate condizioni.
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Si rende noto che in data 21 giugno 2021 Verwaltung und Beteiligung Nord GmbH ha cambiato

denominazione sociale in Salcef Deutschland GmbH e la sede sociale & stata spostata a Landsberg Am Lech

Si riepilogano di seguito le principali informazioni al 31 dicembre 2021 riguardanti le societa partecipate:

Fempork i e mgteal

Walmre ol caslem Fanimnnia Lhili (Pendta) el sidtes van @

FANTECIFPATIONS COMTARMILIATE AL COITD T % dhi i an :
N ety ' - M. 3011 fianin dslasrpivie  mevmila del P9

Fura Famryriails 5418 Socia Unita Eien WO WOE N ] L LAY
By Sl @ Fobe Linie Trou I-NPW- lﬁ!‘l .03 . 2 e
Salewt Sp. 0 Sncio Unkon B 7 T T L. B0 .

SRT 3L 6 Socia Unieo [ Ll i 5580 11 EF 410 L5
Cnenesll 511, 8 Socio Unitn fwn ODed  WOR [T EC TR T A
Coges implaes 511 = o0 i e 1z 107 i
Saboad USA b o 16 Lo I A 4h LEE L) 151 LEE )
Laliwl Dt Wancd Gimlh Lindibearg Ein Linch - Gaemidli Elarit 182 TR ] PEX e A1) & TI7
Trtade Fartncipatbenl 172487 I56.810

Al 31 dicembre 2021 & stato svolto un impairment test in relazione alle partecipazioni che evidenziano un
differenziale negativo tra il patrimonio netto pro-quota e il relative valore di carico al 31 dicembre 2021.
L'esercizio di impairment & stato svolto determinando il value in use delle suddette partecipazioni utilizzando
il metodo del discounted cash flow (DCF) applicato ai flussi di cassa previsionali del triennio in corso (2022-
2024), basati sui dati economico-finanziari prospettici delle partecipazioni, cui & stato applicato un WACC
del 6,97% per la partecipazione in Coget Impianti S.r.l,, un WACC del 5,93% per la partecipazione in Salcef
Deutschland GmbH e un WACC del 7,32% per la partecipazione in Delta Railroad Construcion Inc. (detenuta
indirettamente tramite Salcef USA Inc.).

| flussi di cassa operativi utilizzati per la predisposizione dell'impairment test sono ricavati dai dati previsionali
economico-finanziari desumibili dal Piano 2021-2023 approvato dal Consiglio di Amministrazione di Salcef
Group 5.p.A.

Sulla base degli andamenti desumibili dal Piano per il periodo 2021-2023 sono stati, inoltre, determinati i

flussi di cassa attesi del terzo anno di previsione esplicita (2024).

Il tasso di sconto utilizzato & stato stimato come segue:

o il risk free rate & stato valutato pari al tasso di rendimento medio dei titoli di stato decennali pari
all'1,0% per I'ltalia (paese di riferimento per Coget Impianti S.r.l.), allo 0% per la partecipazione
Germania (paese di riferimento per |a Salcef Deutschland GmbH) e all'1,5% per gli Stati Uniti (paese
di riferimento per Delta Railroad Construction Inc.);

o l'equity risk premium pari al 5,5%;

e |l coefficiente beta levered & stato valutato sulla base del panel di societa quotate attive nel settore
in cui operano le societa controllate, paria 0,9;

e il premio per il rischio addizionale pari al 3%.
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Il valore terminale & stato calcolato con la formula della rendita perpetua. |l tasso di crescita medio nominale
dei flussi di cassa disponibili successivi al periodo esplicito e in perpetuitd (g-rate), utilizzato per la
determinazione del valore terminale, é stato assunto pari all'1,5%.

Il valore recuperabile & stato confrontato con il valore contabile della partecipazione al 31 dicembre 2021.

| valori emersi dal test di impairment sone risultati superiori ai valori di carico.

5 Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto

fimpaorti ineuro mighiaia)
PARTECIPAZIONI CONTABILIZZATE CON IL

METODO DEL PATRIMONIO NETTO 21 4<s0el 211202 L
Partecipazioni in imprese collegate B 8 1]
Totale Partecipazioni 8 8 o

Si riporta qui di seguito la composizione e il dettaglio della movimentazione intervenuta nella voce in

commento nel carso dell'esercizio 2021,

PARTECIPAZION! CONTABILIZZATE CON IL
METODO DEL PATRIMONID NETTO

SEDE LEGALE n.a2.202 31.12.2020

Frajus S.c.a rl. Bologna - ltalia B B {2
Totale Partecipazioni B 8 (o)

{(importi in eura mighiaia)

PARTECIPAZIONI CONTABILIZZATE CON Imprese

IL METODO DEL PATRIMONIO NETTO collegate

Valore contabile al 31 dicembre 2020 8 8

Incrementi fAumenti di capitale 0 0

Decrementi 0 0

Svalutazioni 0 0
B 8

Valore contabile al 31 dicembre 2021

Mella tabella seguente si riporta una riconciliazione tra le informazioni finanziarie sintetiche e il valore

contabile delle partecipazioni in societa collegate.
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Quota dell'interessenza partecipativa 42,93%
Attivita 1.017
Passiviti 799
Totale Attivita nette (100%) 18
Cuota delle attivitd nette di pertinenza del Gruppo 8
Eliminazione dell'utile non realizzato sulle vendite infragruppo 0
Valore contabile della partecipazione nella societd collegata 8
Ricavi -7
Costi (78)
Risultato Operativo (100%) (2)
Proventi {oneri) finanziar 0
Imposte sul reddito 0
Utile (perdita) dell'esercizio (100%) (2)
Totale conto economico complessivo dell'esercizio (100%) 0
Risultato netto complessivo dell'esercizio (100%) (2
Quota di pertinenza del Gruppo del totale CE Complessivo {1

6 Altre attivita non correnti

La tabella seguente riporta il dettaglio della voce altre attivita non correnti al 31 dicembre 2021 e il confronto

con 'esercizio precedente;

{importi in euro migliaia)

ALTRE ATTIVITA' NON CORRENTI 31.12.2021 31.12.2020

Depositi a garanzia 226 270 {44)

Ritenute a garanzia 11.203 10.326 B77

Altri crediti 172 0 172
Totale Altre attivita non correnti 11.601 10.596 1.005

| depositi a garanzia includono | depositi cauzionali versati dalle societd del Gruppo a garanzia delle forniture
di beni e servizi da ricevere e ai locatori per le locazioni di immaobili sottoscritte.

Le ritenute a garanzia sono fatturate e/o da fatturare verso i committenti e saranno incassate una volta

effettuati i collaudi delle opere cui si riferiscono.
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7 Attivita per imposte differite - Passivita per imposte differite - Imposte correnti
e differite

Le imposte sul reddite si compongono come indicato nella tabella sequente.

importi in eure migliaia

IMPOSTE SUL REDDITO

IRES 384 1.737
IRAP - =
Totale Imposte correnti 384 1.737
Variazione imposte differite attive 81 (867)
Variazione imposte differite passive {&610) {143)
Totale Imposte differite (529) (1.030)
Imposte esercizi precedenti (21) (106)
Totale Imposte sul reddito (166) 601

imparti in euro mighiaia)
IMPOSTE RILEVATE NELLE ALTRE COMPOMNENTI DEL CONTO ante beneficio (onere) al netto delle
ECONOMICO COMPLESSIVO imposte fiscale imposte

Altre componenti di conto economice complessive che non
saranno successivamente riclassificate nel risultato netto
Rivalutazioni delle passivith/{attivith) nette per benefici definiti (10) 2 (8)

Totale (10) 2 (8)

Altre componenti di conte economico complessivo che saranno
successivamente riclassificate nel risultato netto

Variazioni della riserva di cash flow hedge (395) 95 {300)
Totale {395) 95 {300)
TOTALE al 31 dicembre 2020 (405) 97 {(308)

Altre componentl di conto economico complessive che non
saranno successivamente riclassificate nel risultato netto
Rivalutazioni delle passivith/(attivitd) nette per benefici definiti {4) 1 {3

Totale (4) 1 (3)

Altre componenti di conto economice complessivo che saranno
successivamente riclassificate nel risultato netto

Variazioni della riserva di cash flow hedge {1.71&) 412 (1.304)
Totale (1.716) 412 {1.304)
TOTALE al 31 dicembre 2021 (1.720]) 413 {1.307)
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Al 31 dicembre 2021 le attivita e le passivita per imposte differite evidenziano un saldo pari, rispettivamente,

a euro/migl. 2.086 ed euro/migl. 798. Di seguito il dettaglio della variazione rispetto all'esercizio 2020,

(irmparti neuro migiaial

ATTIVITA PER IMPOSTE DIFFERITE 01.01.2021 Accantonamentl Utitizzi Altre variazioni J1.2.2021
Differenze cambio non realizzate 238 3 [238) 3
Perdita fiscale 244 244
Stock Grant 0 20 20
MBO 0 283 283
Fondo svalutazgione craditi i 1
Fondo rischi per contenziosi 124 124
Strumentl finanalan cherivati 95 a1z s07
1AS 19 i 1 5
Perdite di valore IFRS % 17 ne {17} 319
Costi di quotazlone B&T {289) 580
Totale Attivith per imposte differite 1.592 625 (544) 413 2,086

(impodt] i euro miglisla)

PASSIVITA PER IMPOSTE DIFFERITE 01.01.2021 Accantonamanti Utilizzi Altre variazioni 31.12.2021
Differenze cambio non realizzate 34 352 [34) - 352
Valutazione al fair value dei titell 152 446 {152) A6
Totale Passivitd per imposte differite 188 798 {188) 0 798

Di seguito il dettaglio delle differenze temporanee che hanno generato imposte differite, con le relative

aliquote utilizzate:

{importi in ouro migliaia)

Ammontare differenze

ATTIVITA PER IMPOSTE DIFFERITE temporanee Aliquota %% 31.12.2021
Fondo svalutazione crediti 7 24% 1
Perdita fiscale 1.019 24% 244
Stock Grant a2 24% 20
MBO 1181 24% 283
Fondo rischi per contenziosi 515 24% 124
Differenze cambio non realizzate 14 24% 3
Strumenti finanziari derivati 2117 24% 508
14519 19 24% 5
Perdite di valora [FRS 9 1.326 24% 318
Costi di gquotazione 2.417 24% 580
Totale Attivita per imposte differite 2.086
{tmportl in eure migliala)
PASSIVITA PER IMPOSTE DIFFERITE - mmontare differenze o0 1as  31.12.2021
temporanes
Differenze cambio non realizzate 1.4465 24% 352
Valutazione al fair value dei titoli 1.840 24% 446
Totale Passivita per imposte differite 798
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Si precisa che le attivith per imposte differite sono state iscritte sulla base dei piani aziendali, si ritiene
probabile il conseguimento in futuro di redditi imponibili fiscali tali da supportarne la recuperabilita.
Si evidenzia, inoltre, che non ci sono perdite fiscali riportabili a nuovo non rilevate tra le attivita per imposte

differite,

Di seguito viene esposta la riconciliazione dell'aliquota teorica sul reddito, determinata in base alla

normativa fiscale vigente, con l'aliquota effettiva,
g q

importi in eurc migliala

Riconciliazione dell'aliquota fiscale effettiva

Risultato ante imposte 33.467

Imposte teoriche IRES (8.032) (24%)
Minori imposte:

- Proventi non imponibili 10.488 31,34%
- Altre 4636 1,90%
Magglori imposte:

- Altre {2.708) (8,09%)
Totale imposte correnti sul reddito (IRES) 3s4 1,15%
IRAP - +
Imposte esercizi precedenti {21) (0,06%)
Totale fiscalita differita {529) (1.58%)
Totale Imposte sul reddito (166) (0,50%)
ATTIVITA CORRENTI

8 Rimanenze, Attivita e passivita derivanti da contratti

Le rimanenze, pari a euro/migl. 3.169 al 31 dicembre 2021 sono composte principalmente da un treno
molatore acquistato dalla filiale estera in Arabia Saudita per la successiva rivendita a clienti terzi situati nel

Paese,

Le attivita derivanti da contratti comprendono la valorizzazione a corrispettivi contrattuali delle opere in
corso di esecuzione per produzioni certificate da Stati Avanzamento Lavori (SAL) dalla Direzione Lavori della

Committenza o per Situazioni Interne Lavori (SIL) valutate dalla Societa e non ancora fatturate.

fimparti in eura migliaia)

ATTIVITA' DERIVANTI DA CONTRATTI 31.12.2021 31.12.2020

Attivita derivanti da contratti 0 &77 (677)

Svalutazioni 0 {10} i0
Totale Attivita derivanti da contratti 0 667 (667)
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La tabella seguente espone la composizione delle attivita derivanti da contratti per area geografica.

{imparti in eure miglais)
Africa 0 bH67 {667)
Totale Attivita derivanti da contratti 0 667 (667)

La tabella seguente fornisce informazioni sui crediti, sulle attivita e sulle passivita derivanti da contratti.

{importi in aure migliaia)

SALDI DI BILANCIO RELATIVI Al CONTRATTI 31.12.2021 31.12.2020

Crediti inclusi alla voce "crediti commerciali” 2179 9.267 (88)
Attivita derivanti dai contratti 0 &67 (667)
Passivita derivanti dai contratti (215) (242) 28
TOTALE B.964 9.692 (728)

Come detto in precedenza, le attivita derivanti da contratti sono rappresentate principalmente dal diritto
della Societa di ricevere il corrispettivo per il lavoro completato, ma non ancora fatturato alla data di chiusura

dell'esercizio per commesse in corso di lavorazione sulla base dei contratti in essere con | committenti.

Le passivitd derivanti da contratti sono rappresentate principalmente dagli anticipi contrattuali pagati dai
committenti a fronte degli appalti acquisiti, che saranno poi fatturati sulla base dei S5AL emessi e approvati

dal committente stesso.

{importl in euro migliata)

PASSIVITA' DERIVANTI DA CONTRATTI 31.12.2021 31.12.2020
Passivita derivanti dai contratti 215 242 (28)
Totale Passivita derivanti da contratti 215 242 (28)

Al 31 dicembre 2021 la voce in commento & riconducibile principalmente all'acconto ricevuto dal
Committente NAT - National Autority for Tunnel, relative alla realizzazione di uno scalo ferroviario nella

localita di Kozzyka (Egitto).

Si precisa che le passivita derivanti da contratto al 31 dicembre 2021 si trasformeranno in ricavi nell'esercizio

successivo.

9 Crediti commerciali

La tabella sequente riporta la composizione della voce Crediti commerciali al 31 dicembre 2021 e il

confronto con il salde dell'esercizio precedente:
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{importi in eura mighiaia)

CREDITI COMMERCIALI 31122021 31.12.2020
Crediti verso clienti terz 5.598 4.097 1.502
Fondo svalutazione crediti (1.338) {106) {1.232)
Totale creditl verso terzl 4,261 3.991 270
Crediti commerciali verso controllate 4,637 4.995 {358)
Crediti commerciali verso collegate 281 281 2
Totale crediti verso parti correlate 4.918 5.276 (358)
Totale Crediti commerciali 2179 9.267 (B8)

Mella tabella seguente & riportata la movimentazione del fondo svalutazione crediti intervenuta nell'esercizio

2021.

{importl in euro migliaia)
FONDO SVALUTAZIONE CREDITI

Valore contabile al 31 dicembre 2020 {104)
Utilizzi/Rilasci 0
Accantonamenti (1.241)
Altre variazion 9
Valore contabile al 31 dicembre 2021 {1.338)

L'esposizione di Salcef Group S.p.A. al rischio di credito dipende principalmente dalle caratteristiche
specifiche di ciascun cliente. Tuttavia, la direzicne aziendale considera anche le variabili tipiche del
portafoglio clienti della Societd, compresi il rischio di insolvenza del settore e del Paese in cui i clienti
operano.

Lincremento del fondo svalutazione crediti & da ricondurre prevalentemente alla svalutazione di una
specifica posizione creditoria considerata nello stage 3 in applicazione del modello di svalutazione previsto
dall'IFRS 9.

| erediti verso imprese controllate, pari a euro/migl. 4.637 (eure/migl. 4.995 al 31 dicembre 2020),
comprendono prevalentemente i crediti commerciali vantati verso Salcef 5.p.A., Euro Ferroviaria 5.r.l., SRT
S.rl., RECO Sir.l., Overail 5.r.l. e Coget Impianti 5.r.l. per il saldo, ancora da fatturare, delle attivita di service
prestato nell'esercizio 2021 da Salcef Group 5.p.A. a favore delle societa del Gruppo, in virtl di un Accordo

Quadro.

| crediti verso imprese collegate si riferiscono a crediti commerciali verse Frejus S.c.a r.l. relativi a fatture

emesse per lavori eseguiti.

La tabella seguente mostra la ripartizione dei crediti commerciali verso terzi per area geografica:
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Ripartizione crediti verso clienti terzi per area geografica

import in euro migliaia

AREA GEOGRAFICA 31.12.2021 s 31.12.2020

Italia 1.74% % 272 68%
Europa (esclusa ltalia) &7 2% K va | 8%
Egitto 99 16% 450 1%
Arabia Saudita 1.746 41% 508 13%
Totale Crediti verso terzi 4,261 3.991

10  Attivita per imposte correnti

Le attivitd per imposte correnti sono pari a eure/migl. 2.228 al 31 dicembre 2021, rispetto a eure/migl. 3.921
del 31 dicembre 2020.
Il saldo al 31 dicembre 2021 comprende prevalentemente il eredito per acconti relativi alle imposte dirette

sul reddito corrisposti all'estero,
11 Attivita finanziarie correnti

La tabella seguente riporta la composizione della voce Attivita finanziarie correnti al 31 dicembre 2021 e |l

confronto con il saldo dell'esercizio precedente

Composizione Attivita finanziarie correnti

fimporti in euro migliaia)

ATTIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 31.12.2021 31.12.2020

Titoli 97.826 64,950 32.836
Crediti finanziari verso imprese contrallate 93.715 58.446 35.249
Attivitd per strumenti derivati di copertura 13 0 13
Svalutazione (47) (21) (28)
Totale Attivita finanziarie correnti 191.506 123.415 68.091

Per quanto riguarda il saldo al 31 dicembre 2021, i crediti finanziari fanno riferimento ai finanziamenti
concessi alle societad controllate da Salcef Group 5.p.A., di cui euro/migl. 11,164 verso SRT 5.r.l,, euro/migl.
18.213 versa Overail 5.r.l., eura/migl. 19.237 verso Salcef Deutschland GmbH, eura/mig. 2.705 verso Salcef

5.p.A., euro/migl. 8.033 verso Euro Ferroviaria S.r.l. e, infine, euro/migl. 27.064 verso Salcef USA Inc..

Ititoli, pari a euro/migl. 97.826, rappresentano gli investimenti in essere al 31 dicembre 2021 in fondi comuni

d'investimento mobiliare, BTP, certificati e polizze, effettuati da Salcef Group S.p.A. perimpiegare la liquidita

ottenuta a seguito degli aumenti di capitale realizzati nel corso dell'esercizio 2021 e degli esercizi
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precedenti. Tali titoli sono valutati al fair value (livello 1 secondo la gerarchia stabilita dall'IFRS 13) con
imputazione degli effetti a conto economico.
La tabella seguente riporta la movimentazione intervenuta nel corso del 2021 della voce in commento:

il In dwo miglhia

Valitazioni

01.01, 2021 Acegaizl {Cesniond] al Eal vl i at.12.200

Wnizredn Fandi comuni dlinvestimanta & B&T 2245 (2.235) 148 7.085
Unleradit Caaifical 1227 a o a1 1.268
Intata Eurlpon SGR 10.150 [2.998) ra 7.330
Irtasa Eunzon Tinala o 8000 {21 1979
BFS 5453 1,000 |¥h5) {31) A.587
Uil Polizza BAF Vita a.oan i LRE] 6.154
Mandato Fiduclaio Mps 15.000 (10018} [} 4570
MIPS Polisza ] 5000 By 5.00%
BTP Doutscha Bank 1,08 [1.028) o (1]
Senitio lalis Polices Candifl 15.11% 555 15,674
Finaco Fandi camuni d'investimante 1,004 2978 22 A 004
Banca Alattl o 1.%00 ®1 FAL
Finnco prodotil assicurativi 0 #.300 244 P5a4
K#lioa Pariners Portaloglio titoli 0 5000 (a2 4. 948
Deutsche Bank Gentione ponafagll Q 3.000 w2 109d
Fonde AZIMUT Q 5000 [40) & F40
Totale Titell 44.990 A8.5623 [17.234) 1.447 ?7.826

Per quanto riguarda le attivitd per strumenti derivati di copertura, pari a eura/migl. 13 al 31 dicembre 2021,

si fimanda alla nota n. 15 dove & riportata la descrizione di tutti gli strurmenti derivati detenuti dalla Societa.
12  Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

{importi in eure migliaia)

DISPONIBILITA® LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 31.12.2021 31.12.2020

Depositi bancari e postali 87.571 12.050 75.521
Denaro e valori in cassa 5 7 (2)
Totale Disponibilita liqude e mezzi equivalenti B7.575 12.057 75.518

Le disponibilita liquide ammontano a euro/migl. 87.575 rispetto a euro/migl. 12.057 dello scorso esercizio
e sono costituite per euro/migl. 87.571 da depositi bancari e per euro/migl. 5 da denaro e valori depositati

in cassa al 31 dicembre 2021.
13  Altre attivita correnti

La tabella seguente riporta la composizione della voce Attivith attivith correnti al 31 dicembre 2021 e il

confronto con il saldo dell'esercizio precedente:
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Composizione Altre attivita correnti

{importi in aure migliaia)

ALTRE ATTIVITA' CORRENTI 31.12.2021 31.12.2020

Altri crediti tributari 4,389 11.866 (7.477)

Altre attivith verso imprase controllate 14.304 14.377 (73)

Altri crediti 24463 2.550 (87)

Ratei e risconti attivi 2.654 2573 81
Totale Altre attivita correnti 23.810 31.366 (7.556)

Gli altri crediti tributari si riferiscono a crediti verso I'Erario per le imposte indirette (IVA e VAT) assolte in

Italia e all'esterc.

Le altre attivita verso imprese controllate comprendono i crediti inerenti al debito IRES trasferito a Salcef
Group S.p.A. nell'ambito del regime del consolidato fiscale nazionale da Salcef S.p.A. (euro/migl. 11.742),
Owverail S.r.l. (euro/migl. 618), SRT S.r.l. (eura/migl. 1.427), Coget Impianti 5.r.l. (euro/migl. 240) ed Euro

Ferroviaria 5.r.l. {(eurc/migl. 114},

| risconti attivi ammontano a eurofmigl. 2.4654 (euro/migl. 2.573 al 31 dicembre 2020) e sono relativi alla
quota di costi sostenuti nell'esercizio in chiusura, ma di competenza degli esercizi successivi. '

Si riferiscono per la maggior parte a premi assicurativi relativi alla sede e ai cantieri e a commissioni su
fidejussioni bancarie. La voce accoglie, inoltre, il maxicanone versato alla sottoscrizione da parte di Salcef
Group S.p.A. di un contratto di leasing per I'acquisizione di un immobile, sito a Roma, presso il quale saranno
collocati gli uffici amministrativi della Societa al termine dei lavori di ristrutturazione dell'immobile stesso.
Poiché non si sono verificate le condizioni inerenti alla data di decorrenza del contratto, lo stesso non & stato

rilevato tra le attivita per diritti di utilizzo, come gia specificato nella precedente nota n. 4.

Gli altri crediti comprendono, principalmente, i crediti per anticipi pagati ai fornitori e ai dipendenti ivi
compresi gli anticipi erogati per la cassa cantieri necessari alle attivita operative quotidiane, i crediti verso
factor per gli interessi maturati sulle cessioni pro-soluto del credito IVA e il valore degli strumenti finanziari

partecipativi (SFP) ricevuti dalla societa Astaldi S.p.A. in quanto Salcef Group 5.p.A. & creditore chirografario

della stessa (euro/migl. 1.803).
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14  Patrimonio netto

Commentiamo di seguito le principali classi componenti il patrimonio netto e le relative variazioni,
Capitale sociale

Capitale sociale

Il Capitale Sociale al 31 dicembre 2021 ammonta a euro 141.544.532, integralmente versato, ed & composto
da n. 58.912.624 azioni, tutte senza indicazione del valore nominale, suddivise nelle seqguenti categorie:

a) n. 58.117.729 azioni ordinarie;

b} n. 641.044 performance shares;

c) n. 153.851 azioni speciali.

In confermita alle disposizioni dello statuto sociale (pubblicate sul sito internet della Societa www.salcef.com
alla sezione Governance / Documenti societari), le performance shares sono dotate delle seguent
caratteristiche: (i) sono liberamente trasferibili ai sensi di legge, (ii) danno diritto di voto nelle assemblee
ordinarie e straordinarie della societa ai relativi titolari, (iii) danno diritto a percepire gli utili di cui la societa
deliberi la distribuzione e (iv) sono convertite automaticamente in azioni ordinarie nel rapporto di 5 azioni
ordinarie per ogni performance shares nei termini e alle condizioni previsti dallo statuto sociale. Le azioni
speciali sono dotate delle seguenti caratteristiche: (i) sono liberamente trasferibili ai sensi di legge, (i) sono

prive del diritta di voto nelle assemblee ordinarie e straordinarie della societd, (iii) sono escluse dal diritto di

percepire gli utili di cui la sacieta deliberi la distribuzione fino al trentaseiesimo mese successivo alla data di

efficacia della Fusione, (iv) in caso di scioglimento della Societd attribuiscono ai loro titolari il diritto alla

liquidazione della propria quota in via in via postergata rispetto ai titolari delle azioni ordinarie e (v) sono
convertite automaticamente in azioni ordinarie nel rapporto di 7 azioni ordinarie per ogni azione speciale
nei termini e alle condizioni previsti dalle statute sociale.

Con riferimento ai warrant "nuovi” e ai warrant “in compendio e integrativi®, estinti nel corso dell'esercizio a

seguito della conversione/decadenza degli stessi come meglio descritto nel prosieguo, si riportano le

principali caratteristiche di tali strumenti:

. i warrant "nuovi” conferivano ai portatori il diritto, secondo i termini e le modalith stabiliti nel
Regolamento, di sottoserivere azioni di compendio nella misura di n. 1 azione di compendio ogni
warrant nuovo esercitato e al prezzo di sottoscrizione pari a euro 10,50 per azione.

. i warrant "in compendio e integrativi” conferivano ai portator il diritto, secondo i termini e le modalita
stabiliti nel regolamento, di sottoscrivere azioni di compendio secondo il rapporto di esercizio

comunicato di mese in mese e al prezzo di sottoscrizione pari a euro 0,10 per azione. In particolare,
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il rapporto di esercizio era determinato in base alla formula seguente, a condizione che il prezzo

medio mensile fosse maggiore del prezzo strike pari a euro 9,30:

Prazzo Maedio Mensile - Prezzo Strike

Prezzo Medio Mensile - Prezzo di Sottoscrizione Azion|

Sia i warrant "nuovi”, sia i warrant "in compendio e integrativi” sono stati quotati sul Mercato Telematico

Azionario di Borsa ltaliana 5.p.A. fino alla data di conversione/decadenza degli stessi.

Riserve

Al 31 dicembre 2021 le riserve sono costituite prevalentemente da:

s Riservalegale: euro/migl. 2.454, & stata costituita dall'allocazione degli utili degli esercizi precedenti
in conformita alla normativa italiana;

* Riserva straordinaria: euro/migl. 13.310 & costituita da utili di esercizi precedenti accantonati in sede
di riparto assembleare;

¢ Riserve dirivalutazione: nella voce sono riportati i valori relativi alle rivalutazioni di immobili, impianti
e macchinari eseguite ai sensi delle leggi L.342/2000, L.266/2005 e L.2/2009 per complessivi
eurc/migl. 28.0460;

» Riserva di conversione dei bilanci delle filiali estere, negativa per euro/migl. 2.733;

* Riserva avanzo di fusione, pari a euro/migl. 45.000, emersa in sede di contabilizzazione
dell'operazione di fusione tra Salcef Group 5.p.A. e Indstars 3 avvenuta in data 8 novembre 2019:

* Riserva utili/perdite attuariali: accoglie gli importi derivanti dalla rielaborazione del debito per
trattamento di fine rapporto con metodologia di valutazione attuariale secondo quanto previsto
dallo |AS 19ed é negativa per euro/migl, 14;

» Riserva di copertura: negativa per euro/migl. 1.604, & alimentata dalle variazioni di fair value
dell'lnterest Rate Swap sottoscritto da Salcef Group S.p.A. a copertura dei flussi di cassa prodotti dal
rimborso della quota interessi pagata su un finanziamento passivo e dalle variazioni di fair value dei
FXForward sottoscritti dalla Societa a copertura del rischio di cambie sul finanziamento in dollari
statunitensi erogato alla societd controllata Saleef USA Inc,; tale riserva verrd riclassificata a conto
economico negli esercizi e nella misura in cui i flussi finanziari prodotti dallo strumento coperto
hanno effetto sull'utile (o la perdita) dell'esercizio;

+ Riserva per acquisto azioni proprie: negativa per euro/migl. 6.483 comprende il valore delle azioni
ordinarie della Societa acquistate sul mercato, e detenute in portafoglio, in conformita a quanto
deliberato dall'’Assemblea ardinaria degli Azionisti;

» Riserva da sovrapprezzo azioni, pari a euro/mig. 27.200 iscritta nel 2021 a seguito dell'aumento di

capitale sociale realizzato mediante procedura di accelerated bookbuilding come meglio descritto

nel prosieguo;
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« Riserva negativa per costi aumento di capitale per euro/migl. 653 accoglie | costi direttamente

attribuibili alle operazioni di emissione o riacquisto di strumenti rappresentativi del capitale sociale.

Il patrimonio netto della Societa, nel corso dell'esercizio 2021, ha registrato un incremento complessivo

pari a euro/migl. 144.707, passando da euro/migl. 181,183 del 31 dicembre 2020 a euro/migl. 329.890

del 31 dicembre 2021. Le principali operazioni che hanno determinato tale incremento sono di seguito

deseritte.

(i Laconversione deiwarrant "in compendio e integrativi” e dei warrant "nuovi” emessi da Salcef Group
S.p.A. in quanto, con la chiusura della seduta di Borsa di venerdi 30 aprile 2021 e con la chiusura
della seduta di Borsa di lunedi 3 maggio 2021, si sono verificate, rispettivamente, le Condizioni di
Accelerazione relative ai warrant "in compendio e integrativi" e ai warrant "nuovi” previste dai
rispettivi regolamenti. In particolare, nel primo caso il prezzo medio mensile del mese di aprile 2021
& risultato essere superiore al prezzo soglia, pari a euro 13,00, mentre nel secondo caso per un
periodo di almeno 15 giorni su 30 giorni di Borsa aperta consecutivi (il "Periodo di Stabilita") il prezzo
medio giornaliero & stato almeno pari al prezzo soglia, pari a euro 13,00. Al verificarsi delle
Condizioni di Accelerazione, | portatori dei warrant “nuovi” hanno potuto richiedere di sottoscrivere,
a pena di decadenza, le azioni ordinarie di Salcef Group S.p.A., emesse a servizio dei warrant, al
prezzo di sottoscrizione di euro 10,50 entro e non oltre il 30 giugno 2021. Mentre i portatori dei
warrant “in compendio e integrativi” hanno potuto richiedere di sottoscrivere, a pena di decadenza,
le azioni al prezzo di sottoscrizione (di euro 0,10) fine al 22 luglio 2021. Complessivamente, le
conversioni dei warrant “nuovi” e dei warrant “in compendio e integrativi” avwenute nel 2021 hanno
determinato un aumento del capitale sociale pari ad euro/migl. 74.638 e delle riserve pari a
euro/migl. 29.092. | warrant non esercitati entro il rispettivo termine sono decaduti da ogni diritto
divenendo privi di validita ad ogni effetto.

(i) L'aumento di capitale sociale deliberato in data 30 settembre 2021 realizzato mediante I'emissione
di n. 2.000.000 nuove azioni ordinarie al prezzo unitario di euro 16,00. Le azioni di nuova emissione
sono state offerte in sottoscrizione attraverso una procedura di accelerated bookbuilding in un
collocamento privato riservato ad investitori qualificati (come definiti dal Regolamento (UE)
2017/1129) nello Spazio Economico Europeo e investitori istituzionali all'estero (con l'esclusione di
Stati Uniti d’America, Canada, Giappone, Sudafrica e di qualsiasi altro Paese o giurisdizione nei quali
I'offerta delle azioni sia vietata ai sensi di legge o in assenza di esenzioni), senza pubblicazione di un
prospetto informativo di offerta al pubblico e di quotazione in forza delle esenzioni previste dalla
vigente normativa.

Poiché le azioni ordinarie di Salcef Group S.p.A. sono prive di valore nominale, I'aumento di capitale
sociale & stato contabilizzato nel rispetto della paritad contabile preesistente imputando euro 2,40

per azione ad aumento del capitale sociale (per complessivi eura/migl. 4.800) e la residua parte a

incremento della riserva sovrapprezzo azioni (per complessivi euro/migl. 27.200). | costi sostenuti
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per 'operazione, pari ad euro/migl. 653, sono stati contabilizzati in diminuzione del patrimonio netto
nell'apposita Riserva negativa per costi aumento di capitale.

(iii) La distribuzione del dividendo deliberato dall’Assemblea ordinaria degli Azionisti che, in data 29
aprile 2021, ha approvato il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2020 (comprensivo di un utile di
euro 24.545.124) e presentato il bilancio consolidato al 31 dicembre 2020 (comprensive di un utile
di pertinenza del Gruppo di euro 41.149.309), entrambi predisposti secondo | principi contabili IFRS.
L'assemblea ha deliberato la distribuzione di un dividendo pari a euro 0,42 per ciascuna azione
ordinaria e performance share. Lo stacco della cedola & awenuto il 24 maggio 2021, con “record
date” il 25 maggio 2021 e data di pagamento il 26 maggio 2021. |l dividendo distribuito & stato pari
aeuro 21.314.116.

{iv) L'acquisto di azioni proprie per complessivi euro/migl. 4.753.

Per maggiori dettagli in merito alla movimentazione del patrimonio netto si rinvia al prospetto delle

Variazioni di patrimonio netto,

Gestione del capitale

Le politiche di gestione del capitale da parte della Societa prevedono il mantenimento di un livello elevato
di capitale al fine di mantenere un rapporto di fiducia con gli stakeholder, consentendo altresi lo sviluppo
futuro dell’attivita. La direzione aziendale monitora, inoltre, il rendimento del capitale e il livello dei dividendi
da distribuire ai detentori delle azioni ordinarie. |l Consiglio di Amministrazione opera al fine di mantenere

un equilibrio tra l'ottenimento di maggiori rendimenti tramite il ricorso a un livelle maggiore di

indebitamento e i vantaggi e la sicurezza offerti da una solida situazione patrimoniale.
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PASSIVITA NON CORRENTI

15 Passivita finanziarie correnti e non correnti - Passivita per leasing
Le passivitd finanziarie & per leasing e i debiti verso banche si compongono come indicato nella tabella
seguente:

{imparti in ewro mighaia)
DEBITI FINANZIARI 31.12.2021 31.12.2020

Finanziamenti bancari - quota a medic/lungo termine &3.667 31.257 32.410
Passivita per strumenti derivati di copertura 2,123 395 1.728
Totale Passivita finanziarie non correnti &5.790 31.652 34.138
Passivita per leasing 1.085 1.359 (274)
Totale Passivita per leasing 1.085 1.359 (274)
TOTALE DEBITI FINANZIARI NON CORRENTI 66,875 33.011 33.864
Debiti verso altri finanziaton 0 348 {348)
Finanziamenti verso parti correlate 257 22.516 (22.259)
Finanziamenti bancari - quota a breve termine 45.553 3%.008 6.545
Passivita finanziarie per warrant 0 19.274 {19.274)
Totale Passivita finanziarie correnti 45.810 81.166 (35.354)
Passivita per leasing 362 an 41
Totale Quota corrente passivitd per leasing 3s2 321 41
TOTALE DEBITI FINANZIARI CORRENTI 46,172 81.487 (35.315)
TOTALE DEBITI FINANZIARI 113.047 114.498 (1.451)

| finanziamenti verso parti correlate, per un importo pari a euro/migl. 257, si riferiscono a finanziamenti
fruttiferi riconducibili alla branch situata in Romania. Il decremento del periodo & da ricondurre al rimborso
del debito in essere al 31 dicembre 2020 e riferito prevalentemente a finanziamenti fruttiferi d'interessi
concessi a Salcef Group S.p.A. da Salcef S.p.A. per euro/migl. 21.366, da RECO S.r.l. per euro/migl. 208 e

da Euro Ferroviaria S.r.l. per euro/migl. 942,

| finanziamenti bancari sono riferibili a finanziamenti a medio-lungo termine concessi da banche a Salcef

Group S5.p.A Di seguito si riporta il dettaglio delle condizioni dei finanziamenti bancari in essere al 31

dicembre 2021.
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FINANZIAMENTI BANCAR Anno di

Tagso d'interesse DAL Valore Valore
SECi i

nominale contabile

UBI Banca - mutuo chirografario 1% + Eunbor 3 mesi flogr "0° 2022 422 422
Unicredit - mutuo chirografario 0,80% + Euribor 3 mesi floor "0° 2021 ] 0
Banco BPM - mutue chiregrafanio 0,85% 2022 1.541 1540
fntasa Sanpaalo - mutua chirografario 1% + Euribor 3 mes W23 2083 2079
Deutsche Bank - mutuo chiragrafario 1% + Euribor 3 mesi 2023 4147 4,159
BPER - mutuo chirografario 0,70% + Euribor & maesi lloor *0° 2022 1.257 1256
MPS - mutue chirografario 0.60% + Euribor & mesi floar *0” 2023 2.500 249%
Unicredit - finanzlamento 1,54% + Eutibor 3 mesd 2025 17.933 17.930
UBEBonea - muluo chirogralario 0,80% 2023 3.347 3345
UBI Banca - mutuo chirografario 0,80% 2023 3.208 3207
MP5 - mutuo chirogralario 0,60% + Euriber & mesi loor "0° 2023 3.333 3an
Credit Agricole - mutuo chirografario 0,55% + Euribor 3 mesi lloar "0° 2024 5.000 4995
Banca Popaolam di Sonddo - mutuo chirogeafario 0,90% + Euribor 3 masi 2025 3716 i3
Intesa Sanpaclo - mutuo chiregrafario 1.54% 4 Euribior 3 mesi 2024 27.000 27 000
Finandamenic COP 1% + Euriber & mesl floor *0° 2024 25.000 25.000
Finanzlamento BNL 0,25% 2023 8.750 B.742
TOTALE FINANZIAMENTI BANCARI 109.257 109.220

Si rileva che il finanziamento pari a euro/migl. 17.930 erogato da Unicredit 5.p.A., e utilizzato per portare a
termine l'operazione di acquisizione del Gruppo Delta sopra menzionata, & stato garantito da SACE S.p.A.
per una percentuale pari al 60%. Inoltre, il 30 giugno 2021 la Societd ha sottoscritto con Intesa Sanpaclo
S.p.A. un finanziamento, cosiddetto "S-Loan”, da euro/migl. 30.000 con durata 5 anni. Il finanziamento pud
contare sulla garanzia "green” di SACE 5.p.A. e prevede l'identificazione e il monitoraggio di alcuni indicatori

di performance ESG al cui miglioramento possono essere collegate riduzioni del tasso d'interesse.

Salcef Group S.p.A. & obbligata al rispetto di alcuni parametri finanziari (covenant).
| covenant in essere al 31 dicembre 2021 seno relativi a un finanziamento erogato da Unicredit S.p.A. a
settembre 2020, con scadenza settembre 2025, al finanziamento erogato da Intesa Sanpaole al 30 giugno
2021, sopra menzionato, con scadenza giugno 2026 e al finanziamento erogato da Cassa Depositi e Prestiti
(CDP) in due tranches, a luglioc 2021 e a dicembre 2021, con scadenza giugno 2026.
Per quanto riguarda il finanziamento Unicredit S.p.A. | parametri finanziari da rispettare sono i seguenti:

e rapporto tra posizione finanziaria netta consalidata ed EBITDA inferiore o uguale a 3 per tutta la

durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consclidato del Gruppo Salcef;
* rapporto tra posizione finanziaria netta civilistica e patrimonio netto inferiore o uguale a 1 per tutta

la durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio separato di Salcef Group S.p.A.

Il finanziamento con Intesa Sanpaclo 5.p.A. ha i seguenti parametri finanziari da rispettare:
= rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA inferiore o uguale a 3 per tutta la
durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consolidato del Gruppo Salcef;

s rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata e patrimonic netto inferiore o uguale a 0,9 per
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tutta la durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consclidato del Gruppo Salcef.

Il finanziamento con COP ha i seguenti parametri finanziari da rispettare:
s rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA inferiore o uguale a 3 per tutta la
durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consclidato del Gruppo Salcef;
« rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata e patrimenio netto inferiore o uguale a 1 per

tutta la durata del contratto, da verificare sulla base del bilancio consolidato del Gruppo Salcef.

La passivita finanziaria per warrant al 31 dicembre 2020 era pari a euro/migl. 19.274 e rappresentava il fair
value dei warrant "in compendio e integrativi” emessi da Salcef Group 5.p.A. che, prevedendo la consegna
di un numero variabile di azioni a fronte di un prezzo di esercizio fisso (c.d. fixed for variable), erano
contabilizzati come passivita finanziaria. Tale passivita é stata completamente estinta nel corso dell'esercizio
2021 essendo scaduto, in data 22 luglio 2021, il periodo di sottoscrizione dei warrant "in compendio e
integrativi” a sequito del verificarsi della "Condizione di accelerazione” prevista dal relative Regolamento,
come gid indicato nella precedente nota 15. Poiché la passivith finanziaria per warrant & stata estinta
mediante I'emissione di azioni ordinarie di Salcef Group 5.p.A. al momento delle conversioni degli stessi,
I'estinzione di tale passivita non ha dato luogo a uscite di cassa per il Gruppo ma ha determinato la
rilevazione, in contropartita, di un incremento di patrimonio netto.

Le variazioni di fair value della passivita finanziaria per warrant, fino all'integrale estinzione della stessa, sono

contabilizzate a conto economico come onere finanzlario e sono pari a euro/migl. 9.737.

In merito alla passivitd per strumenti derivati di copertura, si rileva che Salcef Group 5.p.A. ha in essere |
seguenti contratti Interest Rate Swap:

- con Unicredit 5.p.A. un contratto sottoscritto a settembre 2020, con scadenza nel 2025 e un capitale
nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 17.933. Tale strumento finanziario &
stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della quota di interessi pagata
sul finanziamento passivo con debito residuo al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 17.933, a tasso
variabile, erogato in pari data dallo stesso Istituto di credito con pari durata, pertanto, & stato
designato come di copertura dei flussi finanziari attesi e la variazione di fair value ad ogni data di
chiusura di periodo & interamente imputata nella riserva per operazioni di copertura;

- con Banca Popolare di Sondrio un contratto sottoscritto a gennaio 2021, con scadenza nel 2025 e
con un capitale nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl. 3.716. Tale strumento
finanziario & stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della quota di
interessi pagata sul finanziamento passivo con debito residuo al 31 dicembre 2021 pari a eure/migl.
3.714, a tasso variabile, erogato in pari data dallo stesso Istituto di credito con pari durata, pertanto,
& stato designato come di copertura del flussi finanziari attesi e la variazione di fair value ad ogni

data di chiusura di periodo & interamente imputata nella riserva per operazioni di copertura;
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- con Intesa Sanpaolo 5.p.A. un contratto sottoscritto a giugno 2021, con scadenza nel 2026 e con un
capitale nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a eura/migl. 27.000. Tale strumento
finanziario & stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della quota di
interessi pagata sul finanziamento passivo con debito residuo al 31 dicembre 2021 pari a euro/migl.
27.000, a tasso variabile, erogato in pari data dallo stesso Istituto di credito con pari durata, pertanto,
& stato designato come di copertura dei flussi finanziari attesi e la variazione di fair value ad ogni
data di chiusura di periodo & interamente imputata nella riserva per operazioni di copertura;

- con Unicredit 5.p.A. un contratto sottoscritto ad agosto 2021, con scadenza nel 2026 e un capitale
nozionale di riferimento al 31 dicembre 2021 pari a eura/migl. 5.000. Tale strumento finanziaric &
stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal imborso della quota di interessi pagata
sulla prima tranche del finanziamento passivo di euro/migl. 5.000, a tasso variabile, erogato da CDP
con pari durata, pertanto, & stato designato come di copertura dei flussi finanziari attesi e la
variazione di fair value ad ogni data di chiusura di periodo & interamente imputata nella riserva per
operazioni di copertura, Quest'ultime strumento, avendo un fair value positivo al 31 dicembre 2021,
non & stato incluso nelle passivita finanziarie correnti, ma & classificato tra le attivitd finanziare

correnti, come indicato nella precedente nota n. 11,

A dicembre 2020, inoltre, Salcef Group 5.p.A. ha sottoscritto con Unicredit 5.p.A. cinque contratti FXForward
con scadenza fino al 31 dicembre 2025 a copertura dei flussi di cassa derivanti dal finanziamento in dollari
statunitensi concesso dalla Societa alla controllata Salcef USA Inc. | flussi di cassa sono costituiti dalla quota
interessi, pari a USD/migl. 706 da corrispondere ogni anno, e dal rimborso del capitale al 31 dicembre 2025
pari a USD/migl. 28.240. Dato che i suddetti contratti derivati sono stati designati come di copertura dei
flussi finanziari attesi, la variazione di fair value a ogni data di chiusura di periodo & interamente imputata
nella riserva per operazioni di copertura,

La riserva alimentata dalle variazioni di fair value dello strumento coperto verra rilevata a conto economice
negli esercizi e nella misura in cui i flussi finanziari prodotti dallo strumento coperto hanne effetto sull'utile
{o la perdita) dell'esercizio.

La tabella sequente rappresenta la composizione della posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2021 e al
31 dicembre 2020. Al riguardo, la Societa ha tenuto conto delle nuove modalita di rappresentazione della
posizione finanziaria netta a seguite della pubblicazione degli Orientamenti ESMA del 4 marzo 2021 e del
Richiamo di attenzione n. 5/21 del 29 aprile 2021 con il quale Consob ha dichiarato di recepire gli
Orientamenti ESMA e precisate che i riferimenti, contenuti in precedenti comunicazioni, alle
Raccomandazioni del CESR sui prospetti informativi si intendonao sostituiti con gli Orientamenti ESMA, inclusi
i riferimenti presenti nella Comunicazione n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 in materia di posizione

finanziaria netta.
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{imparti in euro migliaia)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO 31.12.2021 31.12.2020 Var
(&) Disponibilith liguide 87.575 12.057 75.518
(B) Mezzi equivalent] a disponibilita liquide ¢} 0 1]
(C) Altre attivitd finanziarie comenti 191.506 123.415 68.091
(D) Liquidita (A + B + C) 279.081 135471 143.610
(E) Debita finanziario corrante * (352} [19.595) 19.233
{F} Parte carrente del debito finanziaro non carrente {45.810) [61.891) 16.081
(G) Indebitamento finanziario corrente (E + F) (46,172) (81.484) 35.314
{H) Indebitamento finanziarie corrente netto (G + D) 232.909 53.985 178.924
{1} Dekito finanziario non comente {66.875) {33.011) (33.844)
{J) Strumenti di debito 0 0 0
(K} Drebiti commarciali @ altri debiti non comrenti 0 0 0
(L) Indebitamento finanziario non corrente (1 +J + K) [66.875) (33.011) (33.8564)
(M) Totale indebitamento finanziario (H + L) ** 166.034 20.974 145.060
(N) Rettifica per altre passivitd finanziarie - warrant 0 19.274 (19.274)
(O) Totale indebitamento finanziario adjusted (M + N) 166,034 40.248 125.786

{*) il saldo def perodo comparativo inclede la passivitd finanziaria per | warrant di cul afla lettera N

{**) Indebitamento finanzane netto determinato secondo quanto previsto dalla comunicazione Consab n 8064293 del 28 huglio 20046 & In
conformith all'Crientamento ESMA del 4 marso 2021

Si riporta di sequito la composizione per scadenza e la movimentazione dell'indebitamento finanziario al 31
dicembre 2021 e 2020.

(impati in Bwro migihiaial

DEBITI FINANZIARI PER SCADENZA D“T::::“" |'.1nn::: ::::::- . D"""”::;::"“ : TOTALE
Finanziamenti bancari 39.008 31.257 - 70.265
Anticipazioni bancaria - - - 0
Drebiti varso altri finanziatori 368 - - 368
Finanziamenti verso parti correlate 22514 - - 22516
Passivith per leasing an 1.359 . 1.4680
Passivita finanziane per warrant 19.274 - - 19.274
Passivitd per strument! derivati di copertura - a5 . 395
Valore contabile al 31 dicembre 2020 B1.487 33011 - 114.498
Finanziamenti bancari 45,553 63647 . 105.220

Anticipazioni bancarie = =

Debiti varso altd finanziator . ” ”

Finanziamenti correnti verso parti comelate 257 - 257

Passivita per leasing 342 1.085 . 1.447

Passivith finangiarie par warrant - -+

Passivith par strumenti clarivati di capertura . 2143 - 2.123

Valore contabile al 31 dicembre 2021 46,172 &6.875 . 113.047
Relazione e bilancio conzolidato al 31 dicembre 2021 195

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

Y



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

DL

SALCEF GROUP

{imparti in euro migliaia)
DEBITI FINANZIARI - MOVIMENTAZIONE

Totale Debiti finanziari all'1 gennaio 2020 79.375
Variazione anticipi (1)
Variazione fair value derivati 395
Incasso nuovi finanziamenti 48,828
Rimborso finanziamenti (15.774)
Variazione altri debiti finanziari a breve (26.668)
Nuovi finanziamenti per leasing 1.528
Rimborso debiti per leasing {405)
Altre variazioni debiti per leasing a74
Variazione passivita finanziarie per warrant 6746
Totale Debiti finanziari al 31 dicembre 2020 114.498
Variazione anticipi i}
Variazione fair value derivati 1.728
Incasso nuovi finanziamenti 69.000
Rimbeorse inanziamenti (36.277)
Variazione altri debitl finanzian a breve (16.323)
Muovi finanziamenti per leasing 107
Rimborso debiti per leasing (413)
Altre variazioni debiti per leasing (1]
Variazione passivita finanziarie per warrant (19.274)
Totale Debiti finanziari al 31 dicembre 2021 113.047

16 Benefici ai dipendenti

La voce in commento accoglie la stima, determinata sulla base di tecniche attuariali, della passivita relativa
al trattamento di fine rapporto da corrispondere ai dipendenti all'atto della cessazione del rapporto di lavoro
in quanto tale passivita rientra nei cosl detti piani a benefici definiti previsti dallo 1AS 19.

Tale valutazione & stata effettuata avvalendosi del supporto di un professionista indipendente, utilizzando i

seguenti parametri;

RIEPILOGO DELLE BASI TECNICHE ECONOMICHE 31.12.2021 31.12.2020

Tasso annuo di attualizzazione 0,98% 0,34%
Tasso annuo d'inflazione 1,8% 0,8%
Tasso annuo d'incremento del TFR 2.8% 2.1%
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La voce include, inoltre, 'accantonamento della quota maturata al 31 dicembre 2021 del programma di
incentivazione in favore del management pari a euro/migl. 1.181, la cui erogazione & prevista nel 2022 per

eura/migl. 971 e nel 2024 per euro/migl. 210

Di seguito si riporta la movimentazione intervenuta nella voce in commento.

{importi in eure mighiata)
BEMNEFICI Al DIPENDENTI

Valore contabile al 31 dicembre 2020 1
Accantonamenti 1.457
Utilizzi /Trasferimenti {(248)
Altre vaniazioni

Interest cost 0

Utill e perdite attuariali 4
Valere contabile al 31 dicembre 2021 1.214

di cui non correnti 243
di cui correnti 271

Gli accantonamenti del periodo sono rappresentati prevalentemente dal programma di incentivazione in
favore del management (MBO), introdotto da Salcef Group S.p.A. con lo scopo di comunicare, in modo
formale e chiaro, a tutti i manager dell'organizzazione individuati gli obiettivi strategici definiti anno per anno
e orientare gli sforzl e le energie messe in atto da tutto il personale, nella direzione del raggiungimento di
tali obiettivi. Attraverso le metriche individuate, limitatamente al caso in cui Salcef Group 5.p.A. raggiunga
l'sbiettivo soglia economico-finanziario prescelto, potra essere riconosciuta ai destinatari dello strumento
MBO, una guota di retribuzione variabile parametrata sulla Retribuzione Annua Lorda (RAL) di riferimento e
sul peso della posizione, che sard proporzionata al livello di raggiungimento degli specifici obiettivi
individuali assegnati,

Il sisterma MBO costituisce un primo step di un modello complessive di Performance Management che sard
gradualmente implementato nel Gruppo e che terra conto degli specifici obiettivi assegnati, e anche del
livello di coerenza dei comportamenti organizzativi con i valori aziendali. Tali valori corredati dei loro
indicatori comportamentali andranno a costituire il Modello di Leadership di Salcef Group. La valutazione
del personale su obiettivi raggiunti (Cosa) e comportamenti messi in atto (Come) rappresentera uno
strumento fondamentale per preservare la cultura organizzativa dell’Azienda nel suo percorso di crescita e
per dotare i responsabili delle funzioni organizzative di uno strumento strutturato di feedback ai

collaboratari, finalizzato al miglioramento continuo della performance.

17  Fondi rischi e oneri non correnti

| fondi rischi & oneri sono pari a eure/migl. 515 al 31 dicembre 2021, invariati rispette al precedente

esercizio.
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Il fonde rischi su contenziosi accoglie una stima dei probabili oneri che Salcef Group 5.p.A. dovra sostenere

a fronte dei contenziosi legali in essere o in relazione a sinistri attualmente aperti e ancora in fase valutativa

per i quali potrebbe assere chiamata a risarcire i danni subiti dalla controparte.
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PASSIVITA CORRENTI
18 Debiti commerciali

Composizione Debiti commerciali

(importi in euro mighliaia)

DEEBITI COMMERCIALI 321.12.2021 31.12.2020

Debiti verso fornitori terz 4,842 5.338 {476)
Debiti verso imprese controllate 6.949 4141 2.80%
Debiti verso imprese collegate 115 77 38
Totale Debiti commerciali 11.927 9.556 2.371

| debiti verso fornitori terzi, pari a euro/migl. 4.862 (euro/migl. 5.338 al 31 dicembre 2020), accolgono i

debiti commerciali verso fornitori italiani ed esteri sia per fatture ricevute che da ricevere.
| debiti verso imprese controllate ammontano a euro/migl. 6.949 (euro/migl. 4.141 al 31 dicembre 2020) e
comprendono i debiti verso Salcef S.p.A. relativi a distacchi di personale e riaddebito di costi (eura/migl.

3.513) e verso SRT (eurc/migl. 3.342) relativi alla vendita di un treno molatore alla branch Arabia Saudita

| debiti verso imprese collegate pari a eura/migl. 115 fanne riferimento ai costi riaddebitati dalla societa

consortile Frejus S.c.a rl. a Salcef Group S.p.A.

La tabella sequente espone la ripartizione dei debiti commerciali per area geografica.

importi in euro migliaia

AREA GEOGRAFICA 31.12.2021 31.12.2020

ltalia 330 28% 73N 7%

Europa (eselusa Italia) 3941 33% Béd %

Egitto 617 5% &97 k.

Arabia Saudita 4.067 34% 624 7%
Totale Debiti commerciali 11.927 9.556
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19  Passivita per imposte correnti

La tabella seguente riporta la composizione delle Passivita per imposte correnti al 31 dicembre 2021 e il

confronto con il saldo dell'esercizio precedente;

{importi in euro miglisia)

PASSIVITA' PER IMPOSTE CORRENTI 31.,12.2021 31.12.2020

Debiti per iImposte dirette 2.7 V] 273

Fondo per imposte 719 705 13
Totale Passivita per imposte correnti 3.449 705 2,744

Per quanto riguarda il fondo per imposte, I'accantonamento al 31 dicembre 2021 di eura/migl. 719 fa
riferimento prevalentemente ad una stima prudenziale degli eventuali oneri fiscali che la Societd potrebbe
essere chiamata a sostenere in caso di accessi, ispezioni o verifiche.

Il debito per imposte dirette si riferisce al debito IRES da consolidato fiscale.

20  Altre passivita correnti

La tabella seguente riporta la composizione delle Altre passivith correnti al 31 dicembre 2021 e il confronto

con il saldo dell'esercizio precedente:

{importf in eura migliaia)

ALTRE PASSIVITA' CORRENTI 31.12.2021 31.12.2020 Var
Debiti verso istituti previdenziali 289 96 194
Debiti verso personale dipendente 727 394 n
Altre passivita verso imprese controllate (] 572 (572)
Aldtri debiti 311 5.504 (2.392)
Ratei e risconti passivi 1 79 (68)
Altri debiti tributari 435 370 &5
Totale Altre passivita correnti 4574 7.017 (2.441)

| debiti verso dipendenti si riferiscono a salari e stipendi ancora da corrispondere e a ferie maturate e non

godute alla data di chiusura dell'esercizio.

Per quanto riguarda gli altri debiti, il saldo al 31 dicembre 2021 include, principalmente, 'importo ancora
da corrispondere per |'acquisto della partecipazione in Coget Impianti S.r.l., pari a euro/migl. 1.572, e

l'acquisto della Salcef Deutschland, pari a euro/migl 1.320

200
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MNon sussistono debiti sociali assistiti da garanzie reall, oltre quanto descritto nella nata relativa a impegni e

rischi.
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Commento alle principali voci del conto economico
21  Ricavi - Altri proventi

(importi in euro migliaia)

RICAVI 2021 2020 Var
Ricavi provenienti da contratti con i clienti 17.681 12,829 4,852
Altri proventi 550 1.302 {752)
Totale Ricavi 18.231 14.131 4.100

| ricavi ammontano a euro/migl. 17.4681 rispetto a euro/migl. 12.829 del 2020 e sono principalmente formati
da corrispettivi fatturati relativi ad attivitd di armamento ferroviario (euro/migl, 9.598 nel 2021; euro/migl,
4.299 nel 2020) e da ricavi per le attivitad di service prestate da Salcef Group S.p.A. alle societa del Gruppo
(eurc/migl.8.083 nel 2021; euro/migl. 8.530 nel 2020),

{importi in euro mighiala)
DISAGGREGAZIONE DEI

RICAVI DA CONTRATTI CON CLIENTI 2023 2020 bl
Tempistica per la rilevazione dei ricavi

Prodotti trasferiti in un determinato momento B.083 8.530 (447}
Prodotti e servizi trasferiti nel corso del tempo 5.598 4.299 5.299
Totale Ricavi provenienti da contratti con i clienti 17.681 12.829 4.852
Principali linee di prodotti/servizi

Attivith di service B.083 8.530 (447)
Armamento ferroviario 9.598 4,299 5.299
Totale Ricavi provenienti da contratti con i cliznti 17.681 12.829 4.852
Mercati geografici principali

Italia 8.083 8.530 {447)
Europa {esclusa ltalia) 2.488 1,457 1.031
Africa 2.290 1.098 1.192
Medic Criente 4.820 1.744 3.0746
Totale Ricavi provenienti da contratti con i clienti 17.681 12.829 4.852

Mella tabella seguente viene fornito il dettaglio degli Altri proventi al 31 dicembre 2021 e nel precedente

esercizio:
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{importi in euro mighaia)

ALTRI PROVENTI 2021 2020 Var
Riacdebiti a terzi 269 1.072 (803)
Risarcimenti assicurativi e diversi 53 0 53
Plusvalenze vendita cespiti 92 27 [T

Altri 134 203 (&67)

Totale Altri proventi 550 1.302 (752)

| riaddebiti a terzi si riferiscono al riaddebito di costi /o al ristoro di oneri sostenuti per conto terzi.
Le plusvalenze sono relative a cessioni di cespiti aziendali effettuate nell'ambito del normale processo di

sostituzione degli stessi,

22  Costi per acquisti di materie prime, sussidiarie e merci

| costi per acquisti di materie prime, sussidiarie e merci, pari a euro/migl. 4.510 (euro/migl. 2.027 nel 2020),
comprendono per eura/migl. 817 materie prime destinate alla costruzione ferroviaria, per euro/migl. 3.384
materiali di consumo e per euro/migl. 267 parti di ricambio dei beni aziendali impiegati nella produzione e

altri costi residuali di produzione.

{impaorti in eura migliaia)
COSTI PER MATERIE PRIME, SUSSIDIARIE E MERCI 2021 2020 Var

Materie prime destinate alla costruzione ferroviaria 817 1.540 (723)
Materiali di consumo 3.384 380 3.004
Parti di ricambia 267 27 240
Altri costi residuali di produzione 42 80 (38)
Totale Costi per acquisti di materie prime, sussidiarie e merci 4.510 2.027 2.483

Relazione e bilancio consalidato al 31 dicermbra 2021 203

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

Yb



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED |

DL

SALCEF GROUP

23  Costi per servizi

| costi per serviziammontano a eure/migl. 9.704 e sono formati prevalentemente da costi per servizi esterni

(euro/migl. 3.509), consulenze e prestazioni legali e notarili {(euro/migl. 708), per lavori affidati a terzi

(euro/migl. 960). Il dettaglio della voce & riportato nella tabella seguente:

(importi in eurc mighiaia)
COSTI PER SERVIZI 2021 2020 Var

Lavori affidati a terzl, cansulenze tecniche 260 3.3 (2.341)
Assicurazioni e fidejussioni M T60 (19
Consulenze e prestazioni legali e notarili 708 18 (211}
Compensi a collaboratori e personale interinale 233 Fi 162
Costi per personale distaceato 93 229 {135)
Altrl servizi esterni 3.059 3.428 (569)
Utenze 243 308 (45)
Compenso Amministratori 891 838 53
Compenso Sindacl 49 48 1
Compenso Comitati 62 0 &2
Viaggi, vitto e alloggio di dipendenti in trasferta 666 419 247
Spese commerciali 394 340 54
Spese generali e amministrative 23 23 {0
Trasporti 337 263 74
Automezzi e autovettura 86 53 33
Altri costi per servizi 954 #90 464
Toale Costi per servizi 9.706 11.897 (2.192)

24  Costi del personale

Il costo del lavore comprende tutti gli oneri diretti e indiretti relativi al personale dipendente ed & cosi

dettagliato:

{importi in eure migliaia)

COSTI DEL PERSONALE 2021 2020 Var
Salar e stipendi 5.174 3.651 1.523
Cneri socali 1.361 BOO 561
Trattamento di fine rapporto, quiescenza e simili 276 197 79
Altri costi 1.317 202 1.115
Totale Costi del personale 8.127 4.850 3.278

La tabella seguente fornisce, invece, la composizione della forza lavoro per categoria:
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ORGANICO 2021 2020

Dirigenti 14 13

Impiegati 40 47

Operal 34 17

Totale Organico 92 77
25 Ammortamenti e svalutazioni
Gli ammortamenti e le svalutazioni si compongono come indicato nella tabella seguente:

import in etra migliaia)

AMMORTAMENTI ESVALUTAZIONI 2021 2020 Var
Ammortamento beni immateriali 222 207 15
Ammortamento beni materiali 229 214 15
Ammortamento attivith per diritto d'uso ex IFRS 16 3Bé 321 45
Totale Ammortamenti e svalutazioni B37 742 96

Per maggiori informazioni sui criteri di ammortamento e sulle svalutazioni effettuate si rimanda alle note
riferite alle attivita immateriali (nota 1), agli immebili, impianti e macchinari (nota 2) e alle attivita per diritti di

utilizzo (nota 3).

26 Perdite per riduzione di valore

La tabella seguente riporta il dettaglio delle perdite per riduzione di valore determinate applicando il

modello di svalutazione previsto dall'IFRS 9 alle rispettive categorie di attivita detenute dalla Societa,

{importi in euro migliaia
PERDITE PER RIDUZIONE DI VALORE 2021 2020 Var

Perdita per riduzione valore di crediti commerciali 1.241 98 1.143
Perdita per riduzione valore di attivitd derivanti da contratto V] & (&)
Perdita per riduzione valore di disponibilita liquide a 2 [+
Perdita per riduzione valore di altre attivitad non correnti 0 3 (3)
Perdita per riduzione valore di altre attivita correnti a 12 (12)
Perdita per riduzione valore di attivita per imposte correnti 13 11 2
Perdita per riduzione attivita finanziarie correnti 26 15 "
Perdita per riduzione valore di titoli 22 o 22
Totale Perdite per riduzione di valere 1.310 147 1.163
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27  Altri costi operativi

La tabella seguente riporta il dettaglio degli Altri costi operativi nell'esercizio 2021 e nell'esercizio

precedente:

timporti in eura miglisia)

Minusvalenza vendita cespiti 0 38 (38)
Moleggi e locazioni &89 543 146
Imposte indirette e tasse 358 286 72
Multe e sanzioni B 150 {142)
Altri oneri di gestione 217 1.051 {774)
Totale Altri costi operativi 1.331 2.068 (736)

Le minusvalenze sono realizzate dalla vendita di cespiti nell'ambito della gestione ordinaria della Societa.

| costi per noleggi e locazioni fanno riferimento a contratti di durata inferiori a dodici mesi o per beni di
valore esiguo per i quali la Societa si avvale delle semplificazioni previste dall'lFRS 16 che consente, per tali
tipologie di contratti, di non rilevare |'attivita per diritto di utilizzo e la passivita del leasing, ma rilevarne |

pagamenti dovuti come costo lungo la durata del contratto.

28  Costi capitalizzati per costruzioni interne

fimparti in euro migliaiz)
COSTI CAPITALIZZATI PER COSTRUZIONI INTERNE 2021 2020 Var

Costi capitalizzati per costruzioni interne 0 1.156 (1.154)

Totale Costi capitalizzati per costruzioni interne 0 1.156 (1.156)

| costi capitalizzati per costruzioni interne fanno riferimento ai costi diretti (materiali e altri costi) sostenuti per
i lavori di ristrutturazione dellimmobile presso il quale sard collocata la sede della Societa, come detto in

precedenza.

29 Proventi e oneri finanziari

Il risultato netto della gestione finanziaria trova riscontro nella tabella che segue.
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{importi in euro mighiaia)
Proventl finanziari
Proventi da partecipazioni 46.000 47,700 {1.700)
Proventi da titali 1.234 632 602
Altri proventi finanziari 1.238 0 1.238
Plusvalenza vendita titoli 238 0 238
Interessi attivi 1.320 795 524
Litili s cambi 1.486 330 1.156
Totale Proventi finanziari 51.514 49.457 2.058
Onerl finanziarl
Minusvalenze da vendita titoli (1) (93) 92
Perdita su crediti finanziar 4] o 0
Interessi passivi (983) (B55) {(127)
Onerni variazione fair value warrant (7.737) (16.117) 6381
Oneri su leasing (72) {107) a5
Oneri finanziari (202) (339) 137
Perdite su cambi 539 {1.557) 2.095
Totale Oneri finanziari (10.455) (19.069) 8.613
Risultato netto della gestione finanziaria 41.059 30.388 10.671

La variazione netta di fair value del warrant “in compendio e integrativi®, pari a euro/migl. 9.737 comprende
il differenziale negativo di fair value contabilizzato dal 1° gennaio 2021 fino all'integrale estinzione degli
stessi per effetto delle conversioni o della decadenza dei warrant non esercitati entro la data prevista dal
Regolamento per effetto del verificarsi della c.d. “Condizione di Accelerazione”, come meglio specificato nel
paragrafo "Eventi significativi di periodo”.

Si rileva, inoltre, che | warrant in compendio e integrativi erano classificati come una passivita finanziaria ai
sensi dello |1AS 32. Ai soli fini fiscali, detta passivita assumeva la qualificazione di equity. Su queste basi non
pud essere dato riconoscimento fiscale alla passivita iscritta in bilancio in contropartita della riserva negativa
di patrimonio netto e ai componenti transitati a conto economico per effetto delle valutazioni al fair value
dei warrant “in compendio e integrativi”. Neppure |'estinzione della passivita, in fase di conversione dei titoli,
produce pertanto fenomeni reddituali fiscalmente rilevanti in capo alla Societa, L'effetto del trattamento
fiscale dei warrant “in compendio e integrativi” ha determinato in capo alla Societa una minore perdita fiscale

rispetto a quella che si sarebbe determinata se gli effetti contabili dei warrant “in compendio e integrativi”

avessero avuto piena rilevanza ai fini fiscali.
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30 Impegni e rischi

Gli impegni e rischi ammontane a euro/migl. 33.189 al 31 dicembre 2021, rispetto a eura/migl. 43.390 al 31
dicembre 2020.

Si riferiscono alle garanzie fideiussorie rilasciate a Salcef Group 5.p.A. dagli Istituti Bancari a favore di terzi
per la regolare esecuzione dei rapporti commerciali in essere, per euro/migl. 32.306 (euro/migl. 40.327 al
31 dicembre 2020) e alla garanzia fideiussoria rilasciata a favore di Istituti Bancari in relazione a finanziamenti

contratti da societd del Gruppo Salcef, per eure/migl. B83 (eura/migl. 3.063 al 31 dicembre 2020},

31 Informativa su operazioni con parti correlate

Secondo quanto disposto dal principio contabile internazionale |AS 24 sono indicati in calce alle presenti
note esplicative i rapporti di natura finanziaria e commerciale con le parti correlate.

Con riferimento a tali operazioni ai sensi dell'art. 2427, comma 22-bis, del Codice Civile, nen seno state
poste in essere nel corso dell'esercizio operazioni rilevanti che non siano state concluse a normali condizioni
di mercato, sia in termini di prezzo sia nelle motivazioni che hanno condotto alla decisione di porle in essere.
Con tali imprese nel corso dell'esercizio sono intercorsi rapporti reciproci di prestazioni di servizi, nonché
riaddebiti di costi per servizi comuni e di funzionamento, effettuati a normali condizioni di mercato e/o sulla
base dei costi effettivi sostenuti, Gli effetti economici e patrimoniali derivanti da tali rapporti sono stati
descritti precedentemente, nel commento alle singole voci di bilancio.

Mon sussistona ulteriori operazioni con parti correlate oltre quanto descritto nelle presenti note esplicative.

pei B It P e g 1]
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Imprese controllate

Salcal Spai A48 2520 11,743 {3.513) {257}
Eura Famowinils Sl 149 033 114 [45)

Crearail Sel 433 18.213 419

SAT S 475 11,064 1428 (3.342)

RECO 5d 4 EHL] & 150

Copet Implanti 5.r.L. ——— _daf ____vt: aw

Saleel USA Inc. a 27.084

Salcal Deutschland GmbH o 19,237

Imprese collegate Q

Frajus S.card, 281 [RLED]

Altra partl cofrelata

Talia Gestioni S.r.l 1.325 {1,400

TOTALE al 31 dlcembra 2021 1.325 4918 ¥3.715 14.304 (7.085) {1.400) {257)
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Castl per matoeris ; T Pravantl
. Costi par servici
prime

RAPPORTI ECONOMICI Altri proventi

Onen inanatari

finanziar

Imprese controllate

Salcel Sph 1890 m {10} LAl 35.924 [257)
Euro Femrovlara 5 1.134 106 10,074 {15)
Owerail Sl m 10 174

SRT Sl 815 Q0 (3.025) 208

RECO i 85 48 3

Coger lmpianti S.rl, 461 az &

Salcef Bau GmbH {5} 140

Salcel USA Inc, &31

Saleel Deutschland GmbH 2

Imprese collegate =
Frajus S.c.arl. {35}

Altre parti correlate

Talia Gestion] S.r.l. {703
TOTALE al 31 dicembre 2021 11.297 260 {10} (3.220) ATA65 [342)

| ricavi e i crediti verso le societd SRT S.r.l., RECO 5.r.l., Euro Ferroviaria 5.r.l,, Salcef 5.p.A., Overail S.rl. e
Coget Impianti 5.r.l. sono relativi prevalentemente alle attivita di service prestate nell'esercizio 2021 da Salcef
Group 5.p.A. alle societd del Gruppo, in base a quanto previsto dall'Accorde Quadro.

Gli altri proventi si riferiscono al riaddebito di costi sostenuti da Salcef Group S.p.A. per conto delle societa
controllate.

Per quanto riguarda Salcef 5.p.A., | costi per servizi comprendono i distacchi di personale e | lavori di
ristrutturazione del nuove immaobile.

| proventi finanziari fanno riferimento ai dividendi distribuiti a Salcef Group 5.p.A. per euro/migl. 35.926 da
Salcef S.p.A. e per eura/migl. 10.074 da Euro Ferroviaria S.r.l. Gli altri proventi e oneri finanziari includono
gli interessi maturati sui finanziamenti fruttiferi d'interessi concessi all'interno del Gruppo.

Per ulteriori informazioni in merito a crediti/debiti si rinvia al commento delle relative voci.

32  Passivita potenziali

Salcef Group 5.p.A. & coinvalta in procedimenti civili, penali, di natura giuslavoristica e fiscale, collegati allo
svolgimento ordinario della propria attivita,

Gli amministratori delle Societd ritengono che nessuno di tali procedimenti abbia un rischio di esborso
finanziario probabile e possa dare origine a passivita significative; conseguentemente non sono stati
effettuati specifici accantonamenti alla data del presente bilancio separato al 31 dicembre 2021, Eventuali
sviluppi negativi, ad oggi non prevedibili né determinabili, derivanti dagli approfondimenti interni o dalle

indagini giudiziarie in corso saranno oggetto di coerente valutazione ai fini di eventuali accantonamenti.
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34 Compensi alla societa di revisione KPMG

Ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti il sequente prospetto evidenzia | corrispettivi

relativi all'esercizio 2020 per i servizi di revisione, di attestazione e gli altri servizi resi dalla societa di revisione

e da entitd appartenenti alla sua rete. | corrispettivi sono quelli contrattualizzati, comprensivi di eventuali

indicizzazioni, spese vive e dell'eventuale contributo di vigilanza.

{importi in euro mighiaia)

Tipologia di servizio EDBQE“: :::il;i:emgﬂtn Destinatario Cnr;ﬂp::so
A) Servizi di revisione KPMG S.p.A. Capogruppe Salcef Group S.p.A. 254
B) Servizi di attestazione KPMG S.p.A, Capogruppo Salcef Group S.p.A. 80
C) Altri servizi KPMG S.p.A. Capogruppo Salcef Group S.p.A. 0
Totale corrispettivi 425
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Eventi e operazioni significative non ricorrenti

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria di Salcef Group S.p.A. non & stata influenzata, nel corso
dell'esercizio 2021, da eventi e operazioni significative non ricorrenti. Inoltre, la Societa non ha posto in

essere operazioni atipiche e inusuali,

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Mon si rilevano fatti intervenuti dopo la chiusura dell'esercizio, fino alla data di approvazione del presente
bilancio separato al 31 dicembre 2021 da parte del Consiglio di Amministrazione, che possano avere un
impatto significativo sulla situazione patrimoniale, economica e finanziaria di Salcef Group S.p.A. al 31
dicembre 2021,

Mel seguito si riportano i principali fatti intervenuti dopo la chiusura dell'esercizio.

Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio

Conversione performance shares e azioni speciali

In conformita a quanto previsto dall'art. 7.4, lettera (c), romanino (iii) e dall'art, 7.5, lettera (e}, romanino (ii)
dello Statuto di Salcef Group S.p.A. (la "Societd”) e in ragione del numero di warrant "nuovi” esercitati tra il
1° gennaio 2021 e il 31 dicembre 2021, il 15 gennaio 2022 & avvenuta la conversione in azioni ordinarie di
tutte le restanti performance shares e azioni speciali. In particolare: (i) n, 441.044 Perdformance Shares sono
state convertite nel rapporto di n. 5 azioni ordinarie ogni n. 1 performance share e, pertanto, in n. 3.205.220
azioni ordinarie e (ii) n. 153.851 azioni speciali sono state convertite nel rapporto di n. 7 azioni ordinarie ogni
n, 1 azione speciale e, pertanto, in n. 1.076.957 azioni ordinarie, Le suddette conversioni non hanno
determinato incrementi di capitale sociale della Societa che alla data della presente Relazione finanziaria

risulta suddiviso in complessive n. 62.399.906 azioni ordinarie, tutte senza indicazione del valore nominale.

Acquisizione da PSC Group del ramo d'azienda operante nel settore ferroviario

La controllata Eurc Ferroviaria S.r.l,, ha acquisito il ramo di azienda operante nel settore ferroviario di
proprieta del Gruppo PSC S.p.A. I signing e il closing sona stati finalizzati in data 8 marzo 2022 e 'operazione
non risulta assoggettata ad alcuna condizione sospensiva, L'operazione avra efficacia a partire dal 1° maggio
2022,

L'operazione & funzionale all'obiettivo del Gruppo Salcef di consolidare la propria leadership nel comparto
della trazione elettrica ferroviaria, nonché propedeutica allo sviluppo di segmenti di business quali il
segnalamento ferroviario, la realizzazione di sottostazioni per la produzione di energia elettrica ed impianti
tecnologici in galleria, nei quali il Gruppo si aspetta una notevole e immediata espansione, generata dagli
ingenti investimenti nell'ambito del Piano Mazionale di Ripresa e Resilienza e, piti in generale, dai progetti

di potenziamento ed adeguamento tecnologico della rete ferroviaria italiana,
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Il ramo acquisito presenta un organico di circa 100 dipendenti, un buon parco di mezzi d'opera ferroviari ed
un backlog superiore a 100 milioni di euro. Il corrispettivo dell'operazione & pari a circa 26,6 milioni di euro
ed & soggetto ad usuali meccanismi di aggiustamento del prezzo (in rialzo ovvero in riduzione), in funzione
di aggiustamenti delle poste del capitale circolante facenti parte del rameo d'azienda. || pagamento & stato
effettuato contestualmente al closing, salvo che per una porzione pari a 3,5 milioni di euro, che saranno
versati al verificarsi di alcune condizioni contrattualmente definite.

L'acquisizione & stata interamente finanziata mediante mezzi propri.

Conflitto tra Russia e Ucraina

Con riferimento ai recenti eventi geopolitici relativi al conflitto russo/ucraino e alle conseguenti misure
restrittive decise dall'Unione Europea nei confronti della Russia, la Societa ha verificato che nen sussistono
impatti potenziali derivanti da tale situazione sulla propria situazione patrimoniale-finanziaria e sulle
prospettive economiche, anche con riferimento alle partecipazioni iscritte al 31 dicembre 2021.

La Societa e le sue partecipate, infatti, non hanno in essere contratti di vendita, approwvigionamenti o altri
rapporti commerciali con entita residenti in Russia, Bielorussia o Ucraina, né detiene asset, liquidita, titoli di
capitale o di debito in tali Paesi. Inoltre, |a Societd e le sue partecipate non hanno esposizioni creditorie nei
confronti di entita russe, bielorusse o ucraine né @ soggetto a rischi di cambio derivanti da esposizioni in
Rubli russi o Grivna ucraini, non avendo posizioni in tali valute. Per tali ragioni, non si prevedono significativi
impatti sulle attivita commerciali e sulle catene di approvvigionamento.

Con riferimento ai valori di redditivita attesi, come descritto anche nel paragrafo relativo all'evoluzione
prevedibile della gestione, questi risentiranno degli effetti, ad oggi non attendibilmente quantificabili, del
notevole ed imprevedibile incremento del magagiori fattori produttivi utilizzati dalla Societa e dalle sue
controllate (in particolare quelli del costo del lavore, delle materie prime, del costi dei servizi, ed in
particolare dei subappalti, nonché il costo dell'energia, ed in particolare dei carburanti necessari al
funzionamento dei macchinari operatori rotabili) a causa del conflitto, che ha accentuato il trend inflattive
gia iniziato nell'esercizio 2021.

Gli investimenti finanziari detenuti dalla Societa al 31 dicembre 2021, pur non essendo effettuati nei paesi
colpiti dal conflitto, sono comunque esposti alla volatilita e all'incertezza che | mercati finanziari internazionali
hanno registrato nell'ultimo mese con una generale riduzione dei principali indici di mercato.

La quotazione delle azioni emesse da Salcef Group 5.p.A,, infine, ha riflesso anch'essa I'andamento dei
mercati finanziari sopra descritto passando da un prezzo per azione di 24,70 Euro al 30 dicembre 2021

{ultima giornata di negoziazioni dell’esercizio) a 21,10 Euro al 17 marzo 2022,

L'ymministratore Delegato

(Valeriano Salciccia)
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Attestazione del bilancio d'esercizio ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento Consob

n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni

1. | sottoscritti Valeriano Salciccia, Amministratore Delegato, e Fabio de Masi, Dirigente preposto alla
redazione dei documenti societari, di Salcef Group 5.p.A. attestano, tenuto anche conto di quanto
previsto dall'art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

* |'adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa (anche tenuto conto di eventuali

mutamenti avvenuti nel corso dell'esercizio) e

+ |'effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio

d'esercizio nel corso del 2021,

2. L'attivitd & stata svolta valutando la struttura erganizzativa e | processi di esecuzione, controllo e
monitoraggio delle attivita aziendali necessarie per la formazione del bilancio d'esercizio.

Al riguarde non sono emersi aspetti di rilievo.

3. i attesta, inoltre, che:

3.1l bilancio d'esercizio:

a) & redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita europea
ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle seritture contabili;

c) & idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e
finanziaria dell'emittente e dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento.

3.2 larelazione sulla gestione comprende un'analisi attendibile dell'andamento e del risultato della gestione,

nonché della situazione dell'emittente e dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento, unitamente

alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono esposti.

Roma, 16 marzo 2022

Il Dirigente preposto
Fabio De Masi

Plors, (A0
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Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi
degli artt. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e 10 del
Regolamento (UE) n. 537 del 16 aprile 2014

Agli Azionisti della
Salcef Group S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Salcef (nel
seguito anche il “Gruppo”), costituito dai prospetti della situazione patrimoniale-
finanziaria consolidata al 31 dicembre 2021, del conto economico consolidato, del
conto economico complessivo consolidato, delle variazioni di patrimonio netto
consolidato e dal rendiconto finanziario consolidato per I'esercizio chiuso a tale data e
dalle note al bilancio che includono anche la sintesi dei piu significativi principi
contabili applicati.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e
corretta della situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo Salcef al 31 dicembre
2021, del risultato economico e dei flussi di cassa per I'esercizio chiuso a tale data in
conformita agli International Financial Reporting Standards adottati dall’'Unione
Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. 38/05.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISA ltalia). Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono
ulteriormente descritte nel paragrafo “Responsabilita della societa di revisione per la
revisione contabile del bilancio consolidato” della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla Salcef Group S.p.A. (nel seguito anche la “Societa”) in
conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza applicabili
nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver
acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Societa per azioni
Capitale sociale
Euro 10.415.500,00 i.v.

Ancona Bari Bergamo Registro Imprese Milano Monza Brianza Lodi
Bologna Bolzano Brescia e Codice Fiscale N. 00709600159
Catania Como Firenze Genova R.E.A. Milano N. 512867
Lecce Milano Napoli Novara Partita [IVA 00709600159
KPMG S.p.A. & una societa per azioni di diritto italiano e fa parte del Padova Palermo Parma Perugia VAT number IT00709600159
network KPMG di entita indipendenti affiliate a KPMG International Pescara Roma Torino Treviso Sede legale: Via Vittor Pisani, 25

Limited, societa di diritto inglese. Trieste Varese Verona 20124 Milano MI ITALIA
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Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro
giudizio professionale, sono stati maggiormente significativi nel’ambito della revisione
contabile del bilancio consolidato dell’esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi
affrontati nell’lambito della revisione contabile e nella formazione del nostro giudizio sul
bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non esprimiamo un
giudizio separato.

Recuperabilita degli avviamenti

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai “Criteri di valutazione” - sezione
“Attivita immateriali a vita utile definita e avviamento”, sezione “Riduzione di valore
delle attivita non finanziarie” e sezione “Uso di stime”, nota esplicativa n. 2
“Avviamento”, nota esplicativa n. 33 “Acquisizione di societa controllate”.

Aspetto chiave Procedure di revisione in risposta
all’aspetto chiave

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 Le procedure di revisione svolte hanno

include avviamenti pari a €41.795 migliaia. incluso:

Gli Amministratori hanno effettuato i test di — l'aggiornamento della comprensione del

impairment al fine di identificare eventuali processo adottato nella predisposizione

perdite per riduzioni di valore delle unita dei test di impairment approvati dal

generatrici di flussi di cassa indipendenti Consiglio di Amministrazione della

(CGU) a cui gli avviamenti sono allocati, Societa;

rispetto al valore recuperabile delle stesse. Il - _ analisj dei criteri di identificazione delle

V?Iore recuperabile & basato sul valore CGU e riconciliazione dei rispettivi valori

d’uso, determinato mediante il metodo di carico con il bilancio consolidato;

dell’attualizzazione dei flussi finanziari attesi

(“Discounted Cash Flows"). — l'aggiornamento della comprensione del

processo adottato nella predisposizione

Tale metodo & caratterizzato da un elevato del Piano 2021-2023 approvato dal
grado di complessita e dall’utilizzo di stime, Consiglio di Amministrazione della
per loro natura incerte e soggettive, relative: Societa (il “Piano”) dal quale sono
— ai flussi finanziari attesi, determinati estratti i flussi finanziari futuri attesi alla
tenendo conto dell’'andamento base dei test di impairment, nonché
economico generale e del settore di I'analisi della ragionevolezza delle
appartenenza, dei flussi finanziari principali ipotesi adottate;
consuntivati negli ultimi esercizi e dei — lanalisi degli scostamenti maggiormente
tassi di crescita previsionali; significativi tra i dati inclusi nei piani
— ai parametri finanziari utilizzati ai fini economico-finanziari degli esercizi
della determinazione del tasso di precedenti e i dati consuntivati al fine di
attualizzazione. comprendere I'accuratezza del processo
Per tali ragioni abbiamo considerato la di stima adottato dagli Amministratori;
recuperabilita degli avviamenti un aspetto — il confronto tra i flussi finanziari utilizzati
chiave dell'attivita di revisione. ai fini dei test di impairment e i flussi

finanziari previsti nel Piano e analisi
delle eventuali differenze;

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

— I'esame dell'appropriatezza
dellinformativa fornita nelle note
esplicative al bilancio in relazione agli
avviamenti e ai relativi test di
impairment.
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Valutazione delle attivita e delle passivita derivanti da contratti e

riconoscimento dei relativi ricavi

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai “Criteri di valutazione” — sezione
“Ricavi derivanti da contratti con i clienti e attivita/passivita contrattuali”, sezione “Uso
di stime”, nota esplicativa n. 9 “Attivita e passivita derivanti da contratti”, nota

esplicativa n. 22 “Ricavi — Altri proventi”,

Aspetto chiave

Procedure di revisione in risposta
all’aspetto chiave

I bilancio consolidato al 31 dicembre 2021
include attivita derivanti da contrati per
€107.701migliaia, passivita derivanti da
contratti per €12.917 migliaia e ricavi da
contratti verso clienti per €434.552 migliaia
rilevati mediante il criterio della percentuale
di completamento calcolata con I'utilizzo del
metodo della “rilevazione fisica” (output
method).

La valutazione delle attivita e delle passivita
derivanti da contratti e il riconoscimento dei
relativi ricavi si basano sulla determinazione
dei lavori eseguiti fino alla data di chiusura
dell’'esercizio e sulla relativa valorizzazione

basata sugli importi contrattualmente pattuiti.

Tali valutazioni possono essere influenzate
da molteplici fattori tra i quali:

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

— ¢li eventuali 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.

Conseguentemente abbiamo considerato la
valutazione delle attivita e delle passivita
derivanti da contratti e il riconoscimento dei
relativi ricavi un aspetto chiave dell'attivita di
revisione.

Le procedure di revisione svolte hanno
incluso:

'aggiornamento della comprensione del
processo di valutazione delle attivita e
delle passivita derivanti da contratti e di
riconoscimento dei relativi ricavi;

— I'esame della configurazione e messa in

atto dei controlli e lo svolgimento di
procedure per valutare I'efficacia
operativa dei controlli ritenuti rilevanti;

— per un campione di contratti:

— lanalisi dei contratti con i
committenti al fine di verificare che i
fattori rilevanti siano stati
adeguatamente considerati nelle
valutazioni effettuate dal Gruppo;

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

— l'analisi della ragionevolezza delle
assunzioni sottostanti la
determinazione dei lavori eseguiti
svolta in base alle discussioni con i
responsabili del controllo di
gestione e i direttori tecnici di
commessa, in base all’analisi dei
documenti e degli scambi di
corrispondenza con il committente;

— l'analisi degli scostamenti
maggiormente significativi tra le
stime effettuate negli esercizi
precedenti e i dati consuntivati, al
fine di comprendere I'accuratezza
del processo di valutazione
adottato;

— lo svolgimento di colloqui con i
legali societari e i direttori tecnici di
commessa relativamente a
eventuali richieste di corrispettivi
aggiuntivi, di penali e di
risarcimento danni inerenti i
contratti con i committenti e I'invio
delle lettere di richiesta informazioni
ai consulenti legali esterni
eventualmente coinvolti;

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

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

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale della Salcef
Group S.p.A. per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che
fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea nonché 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 che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo di
continuare a operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio
consolidato, per I'appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuita
aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli Amministratori
utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la
liquidazione della capogruppo Salcef Group S.p.A. o per l'interruzione dell’attivita o
non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

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

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

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio
consolidato nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali, e 'emissione di una relazione di revisione
che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in
conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si
possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in
grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del
bilancio consolidato.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISA ltalia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo
mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile.
Inoltre:

— abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato,
dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e
svolto procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi
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probativi sufficienti e appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non
individuare un errore significativo dovuto a frodi & piu elevato rispetto al rischio di
non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
intenzionali, poiché la frode pud implicare I'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 nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la
relativa informativa;

— siamo giunti a una conclusione sull’appropriatezza dell’utilizzo da parte degli
Amministratori del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi
probativi acquisiti, sulleventuale esistenza di un’incertezza significativa riguardo a
eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita del
Gruppo di continuare a operare come un’entita in funzionamento. In presenza di
un’incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione nella relazione di
revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale informativa sia
inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le
nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della
presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare
che il Gruppo cessi di operare come un’entita in funzionamento;

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

— abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni
finanziarie delle imprese o delle differenti attivita economiche svolte all’interno del
Gruppo per esprimere un giudizio 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 ltalia, 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 che abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni
situazione che 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 che sono stati piu rilevanti nel’ambito della revisione contabile del
bilancio consolidato dell’esercizio in esame, che hanno costituito quindi gli aspetti
chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di revisione.
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Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE)
537/14

L’Assemblea degli Azionisti della Salcef Group S.p.A. ci ha conferito in data 5 ottobre
2020 rincarico di revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Societa
per gli esercizi dal 31 dicembre 2020 al 31 dicembre 2028.

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

Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione
€ in linea con quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al Collegio
Sindacale, nella sua funzione di Comitato per il controllo interno e la revisione
contabile, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio sulla conformita alle disposizioni del Regolamento Delegato (UE)
2019/815

Gli Amministratori della Salcef Group S.p.A. sono responsabili per I'applicazione delle
disposizioni del Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in
materia di norme tecniche di regolamentazione relative alla specificazione del formato
elettronico unico di comunicazione (ESEF — European Single Electronic Format) al
bilancio consolidato, da includere nella relazione finanziaria annuale.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA ltalia) 700B al fine
di esprimere un giudizio sulla conformita del bilancio consolidato alle disposizioni del
Regolamento Delegato (UE) 2019/815.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato & stato predisposto nel formato XHTML ed &
stato marcato, in tutti gli aspetti significativi, in conformita alle disposizioni del
Regolamento Delegato (UE) 2019/815.

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10 e dell’art.
123-bis, comma 4, del D.Lgs. 58/98

Gli Amministratori della Salcef Group S.p.A. sono responsabili per la predisposizione
della relazione sulla gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti
proprietari del Gruppo Salcef al 31 dicembre 2021, incluse la loro coerenza con il
relativo bilancio consolidato e la loro conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA ltalia) 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 il bilancio
consolidato del Gruppo Salcef al 31 dicembre 2021e sulla conformita delle stesse alle
norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni
contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra
richiamate sono coerenti con il bilancio consolidato del Gruppo Salcef al 31 dicembre
2021 e sono redatte in conformita alle norme di legge.
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Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs.
39/10, rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del
relativo contesto acquisite nel corso dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da
riportare.

Dichiarazione ai sensi dell’art. 4 del Regolamento Consob di attuazione del
D.Lgs. 254/16

Gli Amministratori della Salcef Group sono responsabili per la predisposizione della
dichiarazione non finanziaria ai sensi del D.Lgs. 254/16. Abbiamo verificato 'avvenuta
approvazione da parte degli Amministratori della dichiarazione consolidata non
finanziaria. Ai sensi dell’art. 3, comma 10, del D.Lgs. 254/16, tale dichiarazione &
oggetto di separata attestazione di conformita da parte nostra.

Roma, 31 marzo 2022

KPMG S.p.A.

7t
l/\/&m Cld"l (N C.//QM
Marco Giordan

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

Agli Azionisti della
Salcef Group S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Salcef Group S.p.A.
(nel seguito anche la “Societa”), costituito dai prospetti della situazione patrimoniale-
finanziaria al 31 dicembre 2021, del conto economico, del conto economico
complessivo, delle variazioni di patrimonio netto e dal rendiconto finanziario per
I'esercizio chiuso a tale data e dalle note esplicative al bilancio che includono anche la
sintesi dei piu significativi principi contabili applicati.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e
corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della Salcef Group S.p.A. al
31dicembre 2021, del risultato economico e dei flussi di cassa per I'esercizio chiuso a
tale data in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dallUnione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del
D.Lgs. 38/05.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISA ltalia). Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono
ulteriormente descritte nel paragrafo “Responsabilita della societa di revisione per la
revisione contabile del bilancio d’esercizio” della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla Salcef Group S.p.A. in conformita alle norme e ai principi in
materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione
contabile del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti e
appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Societa per azioni
Capitale sociale
Euro 10.415.500,00 i.v.

Ancona Bari Bergamo Registro Imprese Milano Monza Brianza Lodi
Bologna Bolzano Brescia e Codice Fiscale N. 00709600159
Catania Como Firenze Genova R.E.A. Milano N. 512867
Lecce Milano Napoli Novara Partita [IVA 00709600159
KPMG S.p.A. & una societa per azioni di diritto italiano e fa parte del Padova Palermo Parma Perugia VAT number IT00709600159
network KPMG di entita indipendenti affiliate a KPMG International Pescara Roma Torino Treviso Sede legale: Via Vittor Pisani, 25

Limited, societa di diritto inglese. Trieste Varese Verona 20124 Milano MI ITALIA
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Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro
giudizio professionale, sono stati maggiormente significativi nel’ambito della revisione
contabile del bilancio dell’esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati
nelllambito della revisione contabile e nella formazione del nostro giudizio sul bilancio
d’esercizio nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non esprimiamo un giudizio

separato.

Recuperabilita del valore delle partecipazioni contabilizzate al costo

Note esplicative al bilancio: paragrafo relativo ai “Criteri di valutazione” — sezione
“Partecipazioni contabilizzate al costo”, sezione “Riduzione di valore delle attivita non
finanziarie” e sezione “Uso di stime”, nota esplicativa n. 4 “Partecipazioni

contabilizzate al costo’.

Aspetto chiave

Procedure di revisione in risposta
all’aspetto chiave

Il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2021
include investimenti in partecipazioni
contabilizzate al costo per €123.467migliaia.

Le partecipazioni contabilizzate al costo
sono assoggettate, in presenza di indicatori
di una perdita di valore, a test di impairment,
svolto mediante il metodo dell’attualizzazione
dei flussi finanziari attesi (“Discounted Cash
Flows”) che si prevede verranno generati
dalle partecipate, al fine di determinarne il
valore recuperabile.

Tale metodo & caratterizzato da un elevato
grado di complessita e dall’utilizzo di stime,
per loro natura incerte e soggettive, relative:

— ai flussi finanziari attesi, determinati
tenendo conto dell'andamento
economico generale e del settore di
appartenenza, dei flussi finanziari
generati dalle partecipate negli ultimi
esercizi e dei tassi di crescita
previsionali;

— ai parametri finanziari utilizzati ai fini
della determinazione del tasso di
attualizzazione.

Per tali ragioni, abbiamo considerato la
recuperabilita degli investimenti in
partecipazioni contabilizzate al costo un
aspetto chiave dell'attivita di revisione

Le procedure di revisione svolte hanno
incluso:

— I'aggiornamento della comprensione del
processo adottato nella predisposizione
dei test di impairment approvati dal
Consiglio di Amministrazione della
Societa;

— I'aggiornamento della comprensione del
processo adottato nella predisposizione
del Piano 2021-2023 approvato dal
Consiglio di Amministrazione della
Societa (il “Piano”) dal quale sono
estratti i flussi finanziari futuri attesi alla
base dei test di impairment, nonché
I'analisi della ragionevolezza delle
principali ipotesi adottate;

— I'analisi degli scostamenti maggiormente
significativi 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;

— il confronto tra i flussi finanziari utilizzati
ai fini del test di impairment e i flussi
finanziari previsti nel Piano e analisi
delle eventuali differenze;

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

— I'esame dell’appropriatezza
dell'informativa fornita nelle note
esplicative al bilancio in relazione alle
partecipazioni contabilizzate al costo e ai
relativi test di impairment.
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Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale della Salcef
Group S.p.A. per il bilancio d’esercizio

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che
fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International
Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea nonché 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 che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali.

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

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla
legge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa.

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

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio
d’esercizio nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali, e 'emissione di una relazione di revisione
che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in
conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si
possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in
grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del
bilancio d’esercizio.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISA ltalia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo
mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile.
Inoltre:

— abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio,
dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e
svolto procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi
probativi sufficienti e appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non
individuare un errore significativo dovuto a frodi & piu elevato rispetto al rischio di
non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
intenzionali, poiché la frode pud implicare I'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
Societa;
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— abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la
relativa informativa;

— siamo giunti a una conclusione sull’appropriatezza dell’utilizzo da parte degli
Amministratori del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi
probativi acquisiti, sulleventuale esistenza di un’incertezza significativa riguardo a
eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della
Societa di continuare a operare come un’entita in funzionamento. In presenza di
un’incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione nella relazione di
revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale informativa sia
inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le
nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della
presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare
che la Societa cessi di operare come un’entita in funzionamento;

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

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati a un livello
appropriato come richiesto dagli ISA ltalia, 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 che abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni
situazione che 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 che sono stati piu rilevanti nell’'ambito della revisione contabile del
bilancio dell’esercizio in esame, che hanno costituito quindi gli aspetti chiave della
revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di revisione.

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

L’Assemblea degli Azionisti della Salcef Group S.p.A. ci ha conferito in data 5 ottobre
2020 r'incarico di revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Societa
per gli esercizi dal 31 dicembre 2020 al 31 dicembre 2028.

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

Confermiamo che il giudizio sul bilancio d’esercizio espresso nella presente relazione
€ in linea con quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al Collegio
Sindacale, nella sua funzione di Comitato per il controllo interno e la revisione
contabile, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio sulla conformita alle disposizioni del Regolamento Delegato (UE)
2019/815

Gli Amministratori della Salcef Group S.p.A. sono responsabili per I'applicazione delle
disposizioni del Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in
materia di norme tecniche di regolamentazione relative alla specificazione del formato
elettronico unico di comunicazione (ESEF — European Single Electronic Format) al
bilancio d’esercizio, da includere nella relazione finanziaria annuale.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA ltalia) 700B al fine
di esprimere un giudizio sulla conformita del bilancio d’esercizio alle disposizioni del
Regolamento Delegato (UE) 2019/815.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio & stato predisposto nel formato XHTML in
conformita alle disposizioni del Regolamento Delegato (UE) 2019/815.

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10 e dell’art.
123-bis, comma 4, del D.Lgs. 58/98

Gli Amministratori della Salcef Group S.p.A. sono responsabili per la predisposizione
della relazione sulla gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti
proprietari della Salcef Group S.p.A. al 31 dicembre 2021, incluse la loro coerenza
con il relativo bilancio d’esercizio e la loro conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto 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 il bilancio
d’esercizio della Salcef Group S.p.A. al 31 dicembre 2021 e sulla conformita delle
stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori
significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni
contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra
richiamate sono coerenti con il bilancio d’esercizio della Salcef Group S.p.A. al 31
dicembre 2021 e sono redatte in conformita alle norme di legge.

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

Roma, 31 marzo 2022

KPMG S.p.A.

Mm ¢ ind o

Marco Giordano
Socio
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RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE

SUL BILANCIO DELL’ESERCIZIO CHIUSO AL 31.12.2021

All’assemblea degli Azionisti della societa “SALCEF GROUP S.p.A.”.
Signori azionisti,

1l Collegio Sindacale della Salcef Group S.p.A., presenta la propria relazione,
ai sensi art 153 del D.Lgs. 58/1998 (T.U.F.) per riferire sull’attivita svolta.

11 Collegio Sindacale in carica, che terminera il proprio mandato con I’ Assem-
blea di approvazione del bilancio al 31 dicembre 2021 ¢ composto da:
Dott.ssa Daniela Lambardi (Presidente) .

Prof. Roberto Schiesari (Sindaco effettivo)

Dott. Giovanni Bacicalupi (Sindaco effettivo)

Sono Sindaci supplenti il Dott. Ivano Pelassa e il Dott. Federico Ragnini.

I principali incarichi ricoperti dai componenti del Collegio Sindacale sono in-
dicati nella Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari della
Societd, redatta ai sensi dell’art. 123-bis del TUF, e messa a disposizione del
pubblico sul sito internet della Societa (www.salcef.com)

1l Collegio Sindacale dichiara che tutti i propri componenti rispettano le di-
sposizioni regolamentari emanate da Consob in materia di limite al cumulo
degli incarichi.

L’attivita di revisione legale & stata affidata ai sensi del D.Lgs 58/1998 ¢ del
D.Lgs 39/2010 alla societa di revisione KPMG S.p.A. per il periodo 2020-
2028, ’incarico & stato conferito nell’ Assemblea degli azionisti del 5 ottobre
2020.

Dal 22 dicembre 2020, dopo 1’ammissione sul Mercato Telematico Azionario,
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sono divenuti operativi il Comitato Controllo e Rischi, il Comitato Parti Cor-
relate ed il Comitato Remunerazioni e Nomine.

Come noto la Salcef Group, quotata sul mercato Euronext Milan a ottobre
2021, ¢ stata ammessa anche al segmento STAR.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 - caratterizzato per la gran
parte dagli impatti derivanti dall’emergenza epidemiologica da COVID 19 - il
Collegio Sindacale ha svolto i controlli e le altre attivita di vigilanza in osser-
vanza delle disposizioni di legge e regolamentari vigenti in materia, nonché
del Codice di Autodisciplina delle Norme di comportamento del Collegio Sin-
dacale di societa quotate emanate dal Consiglio Nazionale dei Dottori Com-
mercialisti e degli Esperti Contabili inerenti i controlli societari e I’attivita del
Collegio Sindacale.

La presente relazione ¢ redatta in conformita alle indicazioni fornite dalla
stessa CONSOB, con comunicazione DEM/1025564 del 6 aprile 2001.

Nel perdurare degli effetti derivanti dall’effetto pandemico, il Collegio Sinda-
cale ha svolto da remoto una parte considerevole delle proprie attivita, senza
rilevare impatti sull’efficacia dell’attivita di controllo.

I1 Collegio si € riunito regolarmente nel corso del 2021, verbalizzando le atti-
vita di vigilanza svolte.

I1 Collegio ha, inoltre, provveduto all’autovalutazione dell’indipendenza dei
propri membri, all’esito della quale ha confermato la sussistenza dei requisiti
richiesti dalla legge e dal menzionato Codice di Autodisciplina. Si da atto che
nessun Sindaco ha avuto interessi, per conto proprio o di terzi, in alcuna ope-

razione della Societa durante 1’esercizio.
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Nonostante le restrizioni alla mobilita causate dall’effetto pandemico, il Col-
legio Sindacale ha mantenuto un efficace flusso informativo con il Consiglio
di Amministrazione e le strutture della societa.

I1 Collegio Sindacale inoltre si & periodicamente tenuto informato sulle proce-
dure adottate dalla Societa al fine di ridurre la diffusione dei contagi COVID
19, informandosi anche sui sistemi di controllo adottati per la validita del
Green Pass nei cantieri e negli uffici amministrativi, sempre nel rispetto della
privacy dei singoli dipendenti.

Come previsto dal Codice di Autodisciplina, il Collegio Sindacale nell’ambito
dei compiti ad esso attribuiti dalla legge, ha verificato la corretta applicazione
dei criteri e delle procedure di accertamento adottati dal Consiglio di Ammi-
nistrazione per valutare 1’indipendenza dei propri membri.

Nell’ambito delle attivita e dei compiti assegnati all’Organo di Controllo in
esecuzione della normativa di riferimento, il Collegio nel corso del 2021:

- si € riunito dodici volte nel 2021 e cinque volte nel 2022, ed ha effettuato
verifiche e raccolto informazioni dai responsabili delle diverse funzioni azien-
dali, incontrando periodicamente le posizioni apicali per uno scambio di in-
formazioni sull’andamento delle operazioni sociali, acquisendo gli elementi
di conoscenza necessari per vigilare, ai sensi dell’art 149 T.U.F. sull’osser-
vanza della legge e dell’atto costitutivo, sul rispetto dei principi di corretta
amministrazione e sull’adeguatezza della struttura organizzativa, del sistema
di controllo interno, del sistema amministrativo-contabile, nonché sull’attua-
zione delle regole di governo societario previste dai codici di comportamento;
- ha partecipato all’Assemblea degli azionisti tenutasi in data 30 aprile 2021

che si € svolta nel rispetto delle norme statutarie, legislative e regolamentari
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che ne disciplinano il funzionamento e per le quali possiamo ragionevolmente
assicurare che le deliberazioni prese sono conformi alla legge ed allo statuto
sociale e non sono manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale con-
flitto di interesse o tali da compromettere 1’integrita del patrimonio sociale;

- ha preso parte alle otto riunioni del Consiglio di Amministrazione tenutesi
nel 2021, in relazione alle quali ¢ stato informato sull’attivita svolta e sulle
operazioni di maggior rilievo economico e patrimoniale e finanziario poste in
essere dalla Societa, e dalle sue controllate, ottenendo adeguate e tempestive
informazioni sul loro andamento; ,
- ha partecipato nella persona del Presidente alle dieci riunioni del Comitato
Controllo Rischi, tenutesi nel 2021 dando atto che il Comitato ha operato in
conformita alle previsioni del Codice di Corporate Governance e del proprio
Regolamento. Tali riunioni sono state proficue in quanto hanno permesso al
Collegio di acquisire ulteriori informazioni rispetto a quelle ottenute in via
autonoma sul sistema di controllo interno e gestione del rischio;

- ha ricevuto informativa circa 1’attivita volte a implementare il Modello di
Controllo sull’informativa non finanziaria di Salcef Group.

- ha verificato che i doveri dell’Organo Amministrativo della societa siano
stati adempiuti nei termini previsti dalla legge e dallo statuto sociale e non ha
osservazioni particolari da riferire;

- ha preso atto che in data 25 giugno 2021 il Consiglio di Amministrazione ha
approvato ’adeguamento della Procedura per le Operazioni con le Parti cor-
relate in ragione delle modifiche apportate dalla Consob al Regolamento a
mezzo delibera n. 21624 del 10 dicembre 2020 in vigore dal 1 luglio 2021,

previo parere favorevole espresso dal Comitato Parti Correlate del 22/6/2021;
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- ha preso conoscenza dell’evoluzione dell’attivita svolta dalla societa, po-
nendo particolare attenzione alle problematiche di natura contingente e/o
straordinaria al fine di individuarne I’impatto economico e finanziario sul ri-
sultato di esercizio e sulla struttura patrimoniale;

- ha accertato che non sono state poste in essere operazioni atipiche e/o inu-
suali che possano dare luogo a dubbi in ordine alla correttezza/completezza
dell’informazione in bilancio, al conflitto d’interessi, alla salvaguardia del pa-
trimonio aziendale;

- ha verificato che non ci siano state criticita riguardo le principali operazioni
di maggior rilievo economico finanziario e patrimoniale effettuate nell’eser-
cizio di riferimento, anche per il tramite di societa controllate;

- ha verificato la tempestivita dei flussi informativi tra la Capogruppo e le altre
societa del Gruppo e I’adeguatezza delle disposizioni impartite alle societa
controllate, ai sensi dell’art 114, comma 2 T.U.F.;

- ha incontrato con cadenza periodica, il Chief Financial Officer, il quale
svolge anche la funzione di Dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari;

- ha incontrato periodicamente I’Organismo di Vigilanza di cui al D.Igs. n.
231/2001, che lo ha informato in merito all’attivita svolta nel corso dell’anno
2021;

- ha incontrato i Collegi Sindacali delle principali societa controllate al fine
di acquisire scambi di informazioni, sull’affidabilita del sistema del controllo
interno e dell’organizzazione aziendale. Tutti i Collegi Sindacali coinvolti
hanno espresso un giudizio positivo in merito all’adeguatezza del sistema

organizzativo amministrativo e contabile, € non hanno segnalato operazioni
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azzardate, imprudenti o non in linea con la legge o lo Statuto.

- ha preso atto che nel Consiglio di Amministrazione del 24 marzo 2021 &
stato approvato il Piano di Audit della Funzione di Internal Audit & Com-
pliance per gli anni 2021-2023;

- ha preso atto che nel Consiglio di Amministrazione del 24 marzo 2021 ¢
stato approvato il Regolamento di funzionamento del Consiglio stesso e di
tutti 1 Comitati endo-consiliari;

- ¢ stato aggiornato periodicamente riguardo ai contenziosi della Societa e
non ha osservazioni particolari da riferire;

- ha costantemente vigilato sull’adeguatezza e sul funzionamento del sistema
di controllo interno della societa mediante 1’ottenimento delle necessarie in-
formazioni dall’Organo amministrativo, dal responsabile della funzione “In-
terna Auditing” della societa, dall’Organismo di Vigilanza e dal soggetto
incaricato della revisione legale dei conti.

Prima di procedere alla stesura della presente relazione il Collegio Sindacale:

- ha proceduto allo scambio di informazioni con la societa di revisione inca-
ricata del controllo contabile, KPMG S.p.A., dal quale non sono emersi dati
o fatti rilevanti da segnalare nel presente documento, né in relazione alla ge-
stione né sul Bilancio;

- ha proceduto allo scambio di informazioni con 1’Organismo di Vigilanza,
acquisendo anche le relazioni semestrali emesse, dal quale non sono emersi
dati o fatti rilevanti da segnalare nel presente documento;

- ha vigilato, per quanto di competenza, sulle operazioni con Parti Correlate e
infragruppo; a tale riguardo ritiene che le informazioni fornite nel corso del

2021 siano state esaurienti.
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Inoltre il Collegio nel corso delle attivita poste in essere:

— ha preso atto che non sono pervenute al Collegio Sindacale denunce da
parte dei Soci ex art. 2408 del Codice Civile;

~ ha preso atto che non ¢ stato presentato alcun esposto;

~ ha preso atto che non sono state fatte denunce ai sensi dell’art. 2409,
comma 7, del Cod. Civ.;

- non ¢ dovuto intervenire per omissioni dell’Organo Amministrativo ai
sensi dell’art. 2406 del Cod. Civ.;

- ha espresso il proprio parere in merito alla corretta applicazione dei criteri e

delle procedure di accertamento adottate dal Consiglio di Amministrazione

per la valutazione dell’indipendenza dei propri membri;

- ha espresso il proprio parere per I’affidamento dell’incarico a K.P.M.G. per

1’assistenza nella redazione del Manuale Contabile IFRS-EU;

- ha avuto conferma dal Direttore Finanziario che tale documento una volta

redatto, fosse trasmesso, a tutte le competenti strutture di Salcef Group S.p.A.

e delle societa controllate;

- ha verificato I’indipendenza di K.P.M.G. per il conferimento dell’incarico

sulla congruita del prezzo di emissione delle azioni ai sensi dell’art 2441

quarto comma;

- ha redatto un documento per gli Azionisti sull’orientamento delle nuove no-

mine del Collegio Sindacale.

-da atto che in conformita a quanto raccomandato dal documento congiunto

Banca d’Italia-CONSOB-ISVAP n.4 del 3 marzo 2010 la procedura di impair-

ment test dell’avviamento e delle partecipazioni iscritte nel bilancio consoli-

dato e separato disciplinata dallo IAS 36 ¢ stata approvata dal Consiglio di
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Amministrazione il 24 gennaio 2022.
-ha verificato che I’acquisto di azioni proprie effettuato durante I’esercizio
fosse nei limiti di quanto autorizzato dall’ Assemblea e deliberato dal Consi-
glio di Amministrazione.
A seguito dell’attivita di vigilanza ed all’esito delle verifiche effettuate, non
sono emerse omissioni, fatti censurabili o irregolarita significative tali da ri-
chiederne la menzione nella presente relazione.
I1 Collegio ha verificato la rispondenza del Bilancio ai fatti ed alle informa-
zioni di cui € a conoscenza a seguito dell’espletamento dei suoi doveri € non
ha osservazioni al riguardo.
11 Collegio ha rilevato che la societa redige il Bilancio consolidato di Gruppo
in qualita di societa holding consolidante, ed ha optato, nei termini € modalita
di Legge, per I’applicazione, della tassazione ai sensi degli artt. 117 e segg.
del D.P.R. 917/86 (Consolidato fiscale nazionale).
Si attesta, inoltre, che Consiglio di Amministrazione, nella redazione del Bi-
lancio, non ha derogato alle norme di legge, ai sensi dell'art. 2423, quarto
comma, del Cod. Civ.

* % %
La Societa di Revisione ha rilasciato in data odierna, la Relazione ai sensi
dell’art. 14 del D.Igs. 27 gennaio 2010, n. 39, e dell’art. 10 del Regolamento
UE n. 537/2014, e la Relazione ai sensi dell’art 11 del Regolamento UE n.
537/2014; dalle predette Relazioni non risultano rilievi o richiami di informa-
tiva, né dichiarazioni rilasciate ai sensi delle lett. e) ed f) dell’art. 14 secondo

comma del D.1gs. 39/2010.
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Pil in particolare il Collegio ha esaminato la Relazione della Societa di Revi-
sione sul Bilancio Integrato relativo all’esercizio chiuso il 31 dicembre 2021
emessa, ai sensi dell’art. 14 del D.Lgs. 39/2010 e dell'art. 10 del Reg. UE 537/
2014, in data 31 marzo 2022 e con la quale il revisore ha attestato che:

- il bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2021 e il bilancio di eser-
cizio della Societa forniscono una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2021, del risultato econo-
mico e dei flussi di cassa per 1’esercizio chiuso a tale data in conformita agli
International Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea non-
ché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Igs. 38/2005;

- la Relazione sulla Gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella
Relazione sul Governo Societario e sugli Assetti Proprietari indicate nell’art.
123-bis, 4° comma, del D.Igs. 58/1998 sono coerenti con il bilancio di eserci-
zio della Societa e con il bilancio consolidato del Gruppo e redatte in confor-
mita alle norme di legge;

- il giudizio sul bilancio di esercizio e sul bilancio consolidato espresso nelle
predette Relazioni € in linea con quanto indicato nella Relazione Aggiuntiva
predisposta ai sensi dell'art. 11 del Regolamento UE 537/2014.

11 Collegio ha inoltre esaminato i contenuti della Relazione Aggiuntiva ex art.
11 del Regolamento UE 537/2014, che viene trasmessa all’Organo Ammini-
strativo, dall’esame della quale non sono emerse carenze nel sistema di con-
trollo interno e di gestione dei rischi in relazione al processo di informativa
finanziaria che debbano essere evidenziati nella presente relazione.

11 Collegio, ai sensi dell’art. 19 D.Igs. n. 39/2010, ha avuto un costante scam-

bio di informazioni con la Societa di Revisione e in particolare:
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- ha monitorato 1’osservanza delle procedure e delle direttive della Societa per
il conferimento di incarichi alla Societa di revisione;

- ha acquisito informazioni in merito alla procedura di revisione sulla dichia-
razione non finanziaria per I’esercizio 2021, contenuta nel Bilancio Integrato,
verificandone con il revisore I’adeguatezza delle metodologie e dei processi
impiegati, ai sensi dell’art. 3, co. 7, D.Igs. n. 254/2016;

- ha acquisito informazioni dal revisore in merito alle difficolta operative cau-
sate dall’emergenza sanitaria sui processi di audit, prendendo atto che non ¢
stato rilevato alcun impatto significativo in termini di efficacia operativa dei
sistemi di controllo interno della societa, anche alla luce delle comunicazioni
e dei richiami CONSOB-ESMA pubblicati.

Tenuto conto delle dichiarazioni di indipendenza rilasciate da KPMG S.p.A.
ai sensi dell’art 6 paragrafo 2 lettera a) del Regolamento Europeo 537/2014e
ai sensi del paragrafo 17 del principio di revisione internazionale (ISA Italia
260), il Collegio ritiene che non esistano aspetti critici da segnalare in merito
all’indipendenza della Societa di Revisione.

Nel corso dell’attivita di vigilanza, svolta dal Collegio Sindacale secondo le
modalita sopra descritte, sulla base delle informazioni e dei dati acquisiti, non
sono emersi fatti da cui desumere il mancato rispetto della legge e dell’atto
costitutivo o tali da giustificare segnalazioni all’Autorita di Vigilanza o la
menzione nella presente relazione.

Signori Azionisti,

Sulla base delle attivita di vigilanza svolte fino alla data odierna, tenuto conto
di quanto sopra esposto e per quanto di propria competenza, il Collegio Sin-

dacale ai sensi dell’art 153, comma 2, del T.U.F., non rileva motivi ostativi
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alla proposta di approvazione del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2021,
né alla proposta di destinazione del relativo risultato di esercizio, come for-
mulate dal Consiglio di Amministrazione.

Roma 31/03/2022

1 COLLEGIO SINDACALE

N
A
Dott.ssa Daniela Lambardi O@,Q,Q,QQO( (@(DQ&M

o/ —

Prof. Roberto Schiesari

Dott. Giovanni Bacicalupi
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