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SALCEF GROUP
STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 30.06.2019 31.12.2018
ATTIVO
A) CREDITI VERSO SOCI PER VERSAMENTI ANCORA DOVUTI €. €. -
B) IMMOBILIZZA ZTIONI
L Immobilizzazioni immateriali
1) Costi di impianto e ampliamento €. 19.960 €. 39.920
3) Diritti di brevetto industriale e di ulilizzazione delle opere dell'ingegno €. 305.272 €. 341.993
5) Awiamento €. 1.737.795 €. 1.887.727
6) Immobilizzazioni in corso e acconti €. 4.182.857 €. 2.698.600
7) Altre €. 1.210.353 €. 309.953
Totale Immobilizzazioni immateriali €. 7.456.237 €. 5.278.193
II. Immobilizzazioni materiali
1) Terreni e fabbricati €. 7.778.098 €. 7.872.813
2) Impianti e macchinario €. 35.865.545 €. 34.212.556
3) Attrezzature industriali e commerciali €. 1.436.951 €. 1.733.843
4) Altri beni €. 1.682.449 €. 1.504.580
5) Immobilizzazioni in corso e acconti €. 21.795.473 €. 12.666.654
Totale Immobilizzazioni materiali €. 68.558.516 €. 57.990.446
III. Immobilizzazioni finanziarie
1) Partecipazioni in:
a) Imprese controllate €. 255.713 €. 255.713
b) Imprese collegate €. 37.668 €. 37.668
d-bis) Altre imprese €. 2.120 €. 2.120
Totale partecipazioni €. 295.501 €. 295.501
2) Crediti
b) Verso imprese collegate
- esigibili entro l'esercizio successivo € 678.465 € 653.465
- esigibili oltre I'esercizio successivo € - € -
Totale crediti verso imprese collegate €. 678.465 €. 653.465
d-bis) Verso altri
- esigibili entro l'esercizio successivo € 132.766 € 132.379
- esigibili oltre I'esercizio successivo € 229.412 € 227.724
Totale crediti verso altri €. 362.178 €. 360.103
Totale crediti €. 1.040.643 €. 1.013.568
3) Altri titoli € 750 €. 750
Totale Immobilizzazioni finanziarie €. 1.336.894 €. 1.309.819
TOTALE IMMOBILIZZA ZIONI (B) €. 77.351.647 €. 64.578.458
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SALCEF GROUP
STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 30.06.2019 31.12.2018
C) ATTIVO CIRCOLANTE
L Rimanenze
1) Materie prime, sussidiarie e di consumo €. 2.885.429 €. 3.201.658
2) Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati €. 3.026.407 €. 4.209.839
3) Lavori in corso su ordinazione €. 129.324.219 €. 96.787.470
4) Prodotti finiti e merci €. - €. 7.575
Totale Rimanenze €. 135.236.055 €. 104.206.542
IL Crediti
1) Crediti verso clienti
- esigibili entro l'esercizio successivo € 56.781.306 € 68.038.601
- esigibili oltre I'esercizio successivo € 12.483.062 € 11.827.228
Totale crediti verso clienti €. 69.264.368 €. 79.865.829
2) Crediti verso imprese controllate €. 3.189.116 €. 4.524.090
3) Crediti verso imprese collegate [ 372.231 €. 372.231
5-bis) Crediti tributari €. 13.911.652 €. 13.118.533
5-ter) Imposte anticipate €. 2.338.498 €. 2.368.269
5-quater) Crediti verso altri €. 5.299.574 €. 7.064.798
Totale Crediti €. 94.375.439 €. 107.313.750
IIL. Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni €. - €. -
IV. Disponibilita liquide
1) Depositi bancari e postali €. 20.597.287 €. 41.283.705
3) Denaro e valori in cassa €. 25.469 €. 48.473
Totale Disponibilita liquide €. 20.622.756 €. 41.332.178
TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE (C) €. 250.234.250 €. 252.852.470
D) RATEI E RISCONTI ATTIVI €. 4.834.520 €. 5.240.864
TOTALE ATTIVO €. 332.420.417 €. 322.671.792
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SALCEF GROUP
STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 30.06.2019 31.12.2018
PASSIVO
A) PATRIMONIO NETTO
L Capitale €. 200.000 €. 200.000
II. Riserva da sovrapprezzo delle azioni €. - €. -
III. Riserva di rivalutazione
- Riserva di rivalutazione L. 342/2000 € 9.857.760 € 9.857.760
- Riserva di rivalutazione L. 266/2005 € 16.542.092 € 16.542.092
- Riserva di rivalutazione L. 2/2009 € 1.660.482 € 1.660.482
Totale Riserva di rivalutazione €. 28.060.334 €. 28.060.334
IV. Riserva legale €. 84.680 €. 111.083
V. Riserva statutarie €. - €. -
VL Altre riserve
- Riserva Straordinaria € 13.460.402 € 43.101.317
- Riserva per utili su cambi € - € 1.029.352
- Riserva da consolidamento € 8.240.843 € 8.240.843
- Riserva di conversione (€ 4.135.142) (€ 5.222.793)
Totale Altre riserve €. 17.566.103 €. 47.148.719
VIL Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi (€. 21.765) (€. 24.781)
VIIL Utili (Perdite) portate a nuovo €. 61.633.171 €. 32.620.144
IX. Utile (Perdita) dell'esercizio €. 18.901.929 €. 29.378.989
X. Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio €. - €. -
TOTALE PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO €. 126.424.452 €. 137.494.488
XI. Capitale e riserve di terzi € - € -
XIIL Utile (Perdita) di pertinenza di terzi € - € -
TOTALE PATRIMONIO NETTO DI TERZI €. - €. -
TOTALE PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO (A) €. 126.424.452 €. 137.494.488
B) FONDI PER RISCHI E ONERI
2) Per imposte, anche differite €. 783.888 €. 750.000
3) Strumenti finanziari derivati passivi €. 28.638 €. 32.606
4) Altri €. 1.429.704 €. 1.163.176
TOTALE FONDI PER RISCHI E ONERI (B) €. 2.242.230 €. 1.945.782
C) TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO LAVORO SUBORDINATO €. 906.574 €. 947.979
D) DEBITI
4) Debiti verso banche
- esigibili entro l'esercizio successivo € 21.303.312 € 20.113.896
- esigibili oltre I'esercizio successivo € 21.051.288 € 23.445.571
Totale debiti verso banche €. 42.354.600 €. 43.559.467
6) Acconti €. 3.678.336 €. 6.069.056
7) Debiti verso fornitori €. 98.529.309 €. 107.499.172
9) Debiti verso imprese controllate €. 256.007 €. 143.918
10) Debiti verso imprese collegate €. 1.025.526 €. 1.022.647
12) Debiti tributari €. 18.580.543 €. 10.455.970
13) Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale €. 1.602.183 €. 2.284.344
14) Altri debiti €. 36.794.919 €. 11.219.504
TOTALE DEBITI (D) €. 202.821.423 €. 182.254.078
E) RATEI E RISCONTI PASSIVI €. 25,738 €. 29.465
TOTALE PASSIVO €. 332.420.417 €. 322.671.792

Bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2019



- .
= £ SALCEF
SALCEF GROUP
CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO 30.06.2019 30.06.2018
A) VALORE DELLA PRODUZIONE
1) Ricavi delle vendite e prestazioni €. 110.708.525 €. 132.809.358
2) Variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti (€. 943.136) €. 6.805.663
3) Variazione dei lavori in corso su ordinazione €. 32.730.204 €. 10.929.690
4) Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni €. 11.471.077 €. 4.513.159
5) Altri ricavi e proventi €. 707.853 €. 215.794
TOTALE VALORE PRODUZIONE (A) €. 154.674.523 €. 155.273.664
B) COSTI DELLA PRODUZIONE
6) Per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci €. 33.368.682 €. 28.639.316
7) Per servizi €. 55.757.641 62.928.720
8) Per godimento di beni di terzi €. 3.055.644 €. 3.838.411
9) Per il personale:
a) Salari e stipendi € 19.383.786 € 19.529.047
b) Oneri sociali € 6.136.689 € 5.767.653
c) Trattamento fine rapporto € 947.353 € 913.825
d) Altri costi [ 110.170 € 6.984
Totale costi per il personale €. 26.577.998 €. 26.217.509
10) Ammortamenti e svalutazioni:
a) Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali € 533.444 € 514.453
b) Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 3 5.273.526 € 4.862.686
Totale ammortamenti e svalutazioni €. 5.806.970 €. 5.377.139
11) Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci €. 454.343 €. 490.291
12) Accantonamento per rischi €. 20.000 €. -
14) Oneri diversi di gestione €. 1.184.007 €. 445.870
TOTALE COSTI DELLA PRODUZIONE (B) €. 126.225.285 €. 127.937.256
DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE (A - B) €. 28.449.238 €. 27.336.408
C) PROVENTI E ONERI FINA NZIA RI
15) Proventi da partecipazioni €. - €. -
16) Altri proventi finanziari
b) aa titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni € - € 56.882
d) proventi diversi dai precedenti [ 69.324 [ 93.266
Totale altri proventi finanziari €. 69.324 €. 150.148
17) Interessi e altri oneri finanziari (€. 546.241) (€. 507.265)
17-bis) Utili (perdite) su cambi
- utili su cambi € 388.176 € 19.264
- (perdite) su cambi (€ 297.195) (€ 52.594)
Totale utili (perdite) su cambi €. 90.981 (€. 33.330)
TOTALE PROVENTI E ONERI FINA NZIARI (C) (€. 385.936) (€. 390.447)
D) RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' E PASSIVITA' FINA NZIA RIE
18) Rivalutazioni
d) di strumenti finanziari derivati [ - [ 52.820
Totale rivalutazioni €. - €. 52.820
19) Svalutazioni
a) di partecipazioni € - € -
b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni € - € -
d) di strumenti finanziari derivati € - (€. 42.669)
Totale svalutazioni €. - (€. 42.669)
TOTALE RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' E PASSIVITA' FINA NZIARIE (D) €. - €. 10.151
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (A -B +/-C+/- D) €. 28.063.302 €. 26.956.112
20) Imposte sul reddito
a) Imposte dell'esercizio € 9.098.542 € 9.062.750
b) Imposte anticipate/differite € 62.708 (€ 191.219)
¢) Imposte esercizi precedenti [ 123 10.724
Totale imposte sul reddito €. 9.161.373 8.882.255
21) Utile (Perdita) dell'esercizio €. 18.901.929 18.073.857
b) Utile (Perdita) di pertinenza di terzi €. - (€. 1.022)
21) Utile (Perdita) dell'esercizio di gruppo €. 18.901.929 €. 18.074.879
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NOTA ILLUSTRATIVA
AL BILANCIO CONSOLIDATO INTERMEDIO
AL 30 GIUGNO 2019
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SALCEF GROUP

INFORMAZIONI GENERALI

La Salcef Group S.p.A. (di seguito anche “Salcef Group” o “Capogruppo”) € una societa per azioni con sede legale in Roma

(Italia), via di Pietralata n. 140, operativa da decenni nel settore dellindustria ferroviaria, in Italia e all'estero.

AREA DI CONSOLIDAMENTO

Il bilancio consolidato intermedio del Gruppo Salcef comprende il bilancio intermedio della Societa Capogruppo Salcef

Group S.p.A. e i bilanci intermedi delle altre societa controllate, italiane ed estere, opportunamente adeguati ai principi

contabili applicati dalla Salcef Group.

Al 30 giugno 2019 le societa incluse nel perimetro di consolidamento (di seguito unitamente “Gruppo”) sono:

Salcef S.p.A. a Socio Unico, societa controllata al 100% operante nel campo della manutenzione e realizzazione di
opere ferroviarie;

SRT S.r.l. a Socio Unico, societa controllata al 100% operante nel campo della manutenzione e costruzione di Mezzi
Rotabili;

RECO S.r.l. a Socio Unico, societa controllata al 100% per effetto dell’acquisizione di quote dai precedenti soci, &
operante da anni nel settore della progettazione di opere ferroviarie;

Euro Ferroviaria S.r.l. a Socio Unico, societa controllata al 100%, opera in Italia nel settore della realizzazione di
impianti di armamento ferroviario e trazione elettrica;

Overail S.r.l. a Socio Unico, acquisita il 27 settembre 2017 e controllata al 100%, operante nel settore della
produzione e commercializzazione di traverse ferroviarie in calcestruzzo armato, vibrato e precompresso, platee
prefabbricate per metropolitane in calcestruzzo armato vibrato e conci per gallerie; si precisa che con Assemblea
Straordinaria dei Soci del 4 aprile 2019 la societa ha cambiato denominazione sociale da Vianini Industria S.r.l. in
Overail S.r.l.;

H&M Bau GmbH, acquisita I'8 ottobre 2018 e controllata al 100%, operante nel mercato ferroviario tedesco,

specializzata in lavori ferroviari.

Bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2019 8
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SALCEF GROUP

DENOMINAZIONE SEDE VALUTA C:o"ci;al;e %::t:e:t':“s‘;si:t::h) o rsztl;:‘:“:;t o
Imprese controllate
Euro Ferroviaria S.r.l. @ Socio Unico Roma - Italia Euro 100.000 100%  Consolidamento integrale
RECO S.r.l. a Socio Unico Roma - Italia Euro 100.000 100%  Consolidamento integrale
Salcef S.p.A. a Socio Unico Roma - Italia Euro 60.000.000 100%  Consolidamento integrale
SRT S.r.l. a Socio Unico Roma - Italia Euro 100.000 100%  Consolidamento integrale
Overail S.r.l. a Socio Unico Roma - Italia Euro 100.000 100%  Consolidamento integrale
H&M Bau GmbH Hellental - Germania Euro 25.000 100%  Consolidamento integrale
Imprese controllate non consolidate
Consorzio Stabile Itaca S.c.a.r.l. Roma - Italia Euro 40.000 96,06% Patrimonio Netto
Salcef Polska Sp.Z.0.0. Varsavia - Polonia Zloty 1.500.000 100% Patrimonio Netto
Salcef Egypt Construction 1l Cairo - Egitto Lira Egiziana 500.000 99,98% Patrimonio Netto
Imprese collegate
Frejus S.c.a.r.l. Bologna - Italia Euro 20.000 42,93% Patrimonio Netto
Sesto Fiorentino S.car.l. Roma - Italia Euro 10.000 47,68% Patrimonio Netto
Consorzio I.C.A.V. Imprese Consorziate Alta Velocita Roma - Italia Euro 50.000 50% Patrimonio Netto

NOTE:
(*) = gia Vianini Industria S.r.1. a Socio Unico

Per quanto riguarda le societa Salcef Polska Sp.Z.0.0. e Salcef Egypt Construction, si precisa che sono state escluse dall’area
di consolidamento perché irrilevanti ai fini della rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e
finanziaria e il risultato economico del Gruppo Salcef, cosi come il Consorzio Stabile Itaca S.c.ar.l..

In particolare, Salcef Polska e Salcef Egypt Construction non sono piu operative, mentre il Consorzio Stabile Itaca non ha
scopo di lucro, bensi quello di consentire alle imprese consorziate di conseguire un vantaggio di carattere mutualistico, di
conseguenza tutti i costi, diretti e indiretti sopportati in qualsiasi tempo dalla societa stessa nell'espletamento delle attivita
che ne costituiscono l'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.

PREMESSA

Il bilancio consolidato intermedio del Gruppo Salcef, redatto su base volontaria in conformita al principio contabile OIC 30
emanato dall'Organismo Italiano di Contabilita (i ‘principi contabili OIC’), si compone dei seguenti documenti: Stato
Patrimoniale, Conto Economico e Nota Illustrativa.

Per ogni voce dello Stato Patrimoniale sono indicati i corrispondenti valori al 31 dicembre 2018, mentre per ogni voce del
Conto Economico sono indicati i corrispondenti valori al 30 giugno 2018. Qualora le voci non siano comparabili, quelle
relative al periodo precedente sono state adattate fornendo nella Nota Illustrativa, per le circostanze rilevanti, i relativi
commenti.

Lo Stato Patrimoniale e il Conto Economico sono stati redatti in unita di Euro, senza cifre decimali, mentre i valori riportati
nella Nota Illustrativa sono espressi in migliaia di Euro, salvo ove diversamente specificato.

Le voci con importo pari a zero sia nel periodo in corso sia nel periodo precedente non sono indicate nei prospetti del

Bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2019 9



bilancio consolidato intermedio.

In applicazione del paragrafo 3.5 dell’OIC 30 nella Nota Illustrativa sono omessi i commenti alle voci dei prospetti del
bilancio consolidato intermedio nei casi in cui sia I'ammontare di tali voci sia la relativa informativa sono irrilevanti al fine
di dare una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria e del risultato economico del
Gruppo.

Se le informazioni richieste da specifiche disposizioni di legge non sono sufficienti a dare una rappresentazione veritiera e

corretta, sono fornite le informazioni complementari ritenute necessarie allo scopo.

PRINCIPI GENERALI DI REDAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO INTERMEDIO

La valutazione delle voci del bilancio consolidato intermedio € stata fatta ispirandosi ai criteri generali della prudenza e
della competenza, nella prospettiva della continuita aziendale; la rilevazione e la presentazione delle voci € stata effettuata
tenendo conto della sostanza dell'operazione o del contratto, ove compatibile con le disposizioni del Codice Civile e dei
principi contabili OIC.

Sono stati altresi rispettati i postulati della costanza nei criteri di valutazione, rilevanza e comparabilita delle informazioni.
L'applicazione del principio della prudenza ha comportato la valutazione individuale degli elementi componenti le singole
voci delle attivita o passivita, per evitare compensi tra perdite che dovevano essere riconosciute e proventi da non
riconoscere in quanto non realizzati. In particolare, gli utili sono stati inclusi solo se realizzati entro la data di chiusura del
periodo, mentre si & tenuto conto dei rischi e delle perdite di competenza del periodo, anche se conosciuti dopo la chiusura
dello stesso.

L'applicazione del principio della competenza ha comportato che l'effetto delle operazioni sia stato rilevato contabilmente
ed attribuito al periodo al quale tali operazioni si riferiscono e non a quello in cui si sono realizzati i relativi incassi e
pagamenti.

I criteri di valutazione non sono stati modificati rispetto al periodo precedente ai fini della comparabilita dei bilanci della
Societa nel corso del tempo.

Nel corso del periodo non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso alla deroga ai criteri di
valutazione, di cui all'art. 2423, comma 5, del Codice Civile, in quanto incompatibili con la rappresentazione veritiera e
corretta della situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo e del risultato economico. Non sono state altresi effettuate
nel periodo rivalutazioni di attivita ai sensi di leggi speciali in materia.

La redazione del bilancio consolidato intermedio richiede I'effettuazione di stime che hanno effetto sui valori delle attivita
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e passivita e sulla relativa informativa di bilancio. I risultati che si consuntiveranno potranno differire da tali stime. Le stime
sono riviste periodicamente e gli effetti dei cambiamenti di stima, ove non derivanti da stime errate, sono rilevati nel conto
economico del periodo in cui si verificano i cambiamenti, se gli stessi hanno effetti solo su tale periodo, e anche nei periodi
successivi se i cambiamenti influenzano sia il periodo corrente sia quelli successivi.

Gli organi amministrativi della societa controllante Salcef Group S.p.A. e delle societa controllate hanno predisposto delle
situazioni patrimoniali ed economiche intermedie al 30 giugno 2019 utilizzate ai fini del consolidamento.

Il raccordo tra gli ammontari del patrimonio netto e del risultato del periodo al 30 giugno 2019 desumibili dalla situazione
patrimoniale ed economica intermedia di Salcef Group S.p.A. e quelli risultanti dal bilancio consolidato intermedio &

presentato nella nota a commento del patrimonio netto consolidato.

PRINCIPI E CRITERI DI CONSOLIDAMENTO
I principi di consolidamento adottati sono di seguito esposti:

e Il valore contabile delle partecipazioni di controllo detenute dalla societa Capogruppo viene eliminato contro il
relativo patrimonio netto a fronte dell'assunzione delle attivita e passivita delle partecipate, secondo il metodo del
consolidamento integrale, evidenziando separatamente il patrimonio netto e il risultato del periodo di competenza
dei soci di minoranza.

¢ La differenza fra costo di acquisto della partecipazione e il patrimonio netto contabile della partecipata alla data del
primo consolidamento viene imputata, ove possibile, agli elementi dell’attivo e del passivo del bilancio della
partecipata stessa.

e L'eventuale residuo, se negativo, per quanto attribuibile all'avviamento pagato per I'acquisizione della
partecipazione, € iscritto alla voce Avviamento e viene ammortizzato in un periodo rappresentativo della stimata
vita utile dell'avviamento.

¢ L'eventuale residuo, se positivo, & iscritto alla voce Riserva di consolidamento o, quando sia dovuto a una previsione
di risultati economici sfavorevoli della partecipata negli esercizi immediatamente successivi alla data di acquisto,
alla voce Fondo di consolidamento per rischi e oneri futuri e accreditato al conto economico sistematicamente nella
misura in cui si realizzano le perdite della partecipata.

e Le partite di debito e di credito e quelle di costo e di ricavo intercorse tra le partecipate incluse nel consolidamento,
vengono eliminate. In particolare vengono eliminati gli utili e le perdite non ancora realizzati, derivanti da operazioni

tra le imprese del Gruppo, al netto dei relativi effetti fiscali differiti.
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SALCEF GROUP

CRITERI DI VALUTAZIONE
Immobilizzazioni immateriali
Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte, previo consenso del Collegio Sindacale laddove previsto, al costo d’acquisto
e sono esposte al netto degli ammortamenti e delle eventuali svalutazioni. Nel costo di acquisto si computano anche i costi
accessori.
Gli oneri pluriennali, che includono i costi di impianto e di ampliamento, sono iscritti quando & dimostrata la loro utilita
futura, esiste una correlazione oggettiva con i relativi benefici futuri di cui godra la societa ed & stimabile con ragionevole
certezza la loro recuperabilita.
I beni immateriali, costituiti da diritti di brevetto e di utilizzazione delle opere dell'ingegno e licenze sono iscritti nell’attivo
patrimoniale solo se individualmente identificabili, se la societa acquisisce il potere di usufruire dei benefici economici futuri
derivanti dallo stesso bene e puo limitare I'accesso da parte di terzi a tali benefici e se il loro costo € stimabile con sufficiente
attendibilita.
L'avviamento ¢ iscritto nell’attivo patrimoniale solo se & acquisito a titolo oneroso, ha un valore quantificabile, € costituito
all'origine da oneri e costi ad utilita differita nel tempo che garantiscano quindi benefici economici futuri ed € soddisfatto
il principio della recuperabilita del relativo costo.
Le migliorie e le spese incrementative su beni di terzi sono iscritte tra le altre immobilizzazioni immateriali qualora non
siano separabili dai beni stessi, altrimenti sono iscritte tra le specifiche voci delle immobilizzazioni materiali.
Gli acconti ai fornitori per I'acquisto di immobilizzazioni immateriali sono iscritti nell’attivo patrimoniale alla data in cui sorge
I'obbligo al pagamento dei relativi importi. Le immobilizzazioni immateriali in corso sono rilevate alla data in cui sono
sostenuti i primi costi per la costruzione del bene e comprendono i costi interni ed esterni sostenuti per la sua realizzazione.
Le immobilizzazioni immateriali sono ammortizzate sistematicamente e la quota di ammortamento imputata a ciascun
periodo si riferisce alla ripartizione del costo sostenuto sullintera durata di utilizzazione. L'ammortamento decorre dal
momento in cui I'immobilizzazione € disponibile e pronta per I'uso. La sistematicita del'ammortamento € funzionale alla
correlazione dei benefici attesi.
Le immobilizzazioni immateriali sono ammortizzate, a quote costanti, come segue:

e I costi dimpianto e ampliamento sono ammortizzati in un periodo pari a cinque anni.

o I beni immateriali (diritti di brevetto, diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno, concessioni, licenze e marchi)

sono ammortizzati nel periodo minore fra la durata legale o contrattuale e la residua possibilita di utilizzazione. I

costi capitalizzati a fronte dell’acquisto e dellimplementazione del software contabile sono ammortizzati in tre
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esercizi in ragione della durata della licenza.

e L'avviamento € sistematicamente ammortizzato secondo la sua vita utile con riferimento al periodo di tempo entro
il quale & probabile si manifesteranno i benefici economici ad esso connessi e in ogni caso per un periodo non
superiore ai venti anni. In particolare, I'avviamento & sistematicamente ammortizzato entro un periodo di 10 anni,
tenuto conto delle valutazioni effettuate sull’effettiva vita utile residua dei rami acquisiti e calcolata sulla base dei
prevedibili flussi di ricavi attesi.

e Altre immobilizzazioni - migliorie su beni di terzi: sono ammortizzate nel periodo minore tra quello di utilita futura
delle spese sostenute e quello residuo della locazione, tenuto conto dell’'eventuale periodo di rinnovo, se dipendente
dalla Societa.

Le immobilizzazioni in corso non sono oggetto di ammortamento. Il processo di ammortamento inizia nel momento in cui
tali valori sono riclassificati alle rispettive voci di competenza delle immobilizzazioni immateriali.

Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, rettificato dei rispettivi ammortamenti
accumulati e delle eventuali svalutazioni. Il costo di acquisto € il costo effettivamente sostenuto per I'acquisizione del bene
e include anche i costi accessori. Il costo di produzione comprende tutti i costi diretti e i costi generali di produzione, per
la quota ragionevolmente imputabile all'immobilizzazione, relativi al periodo di fabbricazione e fino al momento dal quale
il bene puo essere utilizzato.

I costi di manutenzione ordinaria, relativi alle manutenzioni e riparazioni ricorrenti effettuate per mantenere i cespiti in un
buono stato di funzionamento per assicurarne la vita utile prevista, la capacita e la produttivita originarie, sono rilevati a
conto economico nel periodo in cui sono sostenuti.

I costi di manutenzione straordinaria, che si sostanziano in ampliamenti, ammodernamenti, sostituzioni e altri miglioramenti
riferibili al bene che producono un aumento significativo e misurabile di capacita, di produttivita o di sicurezza dei cespiti
ovvero ne prolungano la vita utile, sono capitalizzabili nei limiti del valore recuperabile del bene.

Gli ammortamenti sono calcolati in modo sistematico e costante, sulla base della residua possibilita di utilizzazione dei
cespiti. L'ammortamento decorre dal momento in cui I'immobilizzazione & disponibile e pronta per I'uso.

In applicazione del principio della rilevanza di cui all'art. 2423, comma 4, del Codice Civile, e di quanto previsto dal principio
contabile di riferimento, nel primo periodo di ammortamento le aliquote sono ridotte della meta.

I terreni non sono oggetto di ammortamento; se il valore dei fabbricati incorpora anche quello dei terreni sui quali insistono,

il valore del fabbricato € scorporato, anche in base a stime, per determinarne il corretto ammortamento.
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Il valore da ammortizzare ¢ la differenza tra il costo dell'immobilizzazione e, se determinabile, il valore residuo al termine
del periodo di vita utile che viene stimato nel momento della redazione del piano di ammortamento e rivisto periodicamente
al fine di verificare che la stima iniziale sia ancora valida. L'ammortamento viene interrotto se, in seguito all'aggiornamento
della stima, il presumibile valore residuo risulta pari o superiore al valore netto contabile.

Le aliguote medie di ammortamento applicate sono le seguenti:

Aliquota media di ammortamento

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

Le immobilizzazioni materiali condotte in locazione finanziaria vengono iscritte nell’attivo patrimoniale al momento
dell'eventuale esercizio del diritto di riscatto. Nel periodo di locazione i canoni vengono rilevati a conto economico, fra i
costi della produzione, nei periodi di competenza. Nella Nota Illustrativa vengono indicati gli effetti sulle voci di bilancio,
sul patrimonio netto e sul risultato di periodo che sarebbero derivati dall’applicazione del cosiddetto “metodo finanziario”.
Le immobilizzazioni materiali vengono rivalutate, nei limiti del loro valore recuperabile, solo nei casi in cui la legge lo
preveda o lo consenta. Negli esercizi precedenti la capogruppo Salcef Group ha proceduto, per alcune categorie di beni,
ad effettuare le rivalutazioni monetarie ai sensi delle Leggi n. 342 del 21 novembre 2000, n. 266 del 23 dicembre 2005 e
n. 2 del 28 gennaio 2009.

Perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali

In presenza, alla data di bilancio, di indicatori di perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni immateriali e materiali si
procede alla stima del loro valore recuperabile.

Qualora il loro valore recuperabile, inteso come il maggiore tra il valore d'uso e il suo fair value, al netto dei costi di vendita,
e inferiore al corrispondente valore netto contabile si effettua la svalutazione delle immobilizzazioni.

Quando non & possibile stimare il valore recuperabile di una singola immobilizzazione tale analisi € effettuata con
riferimento alla cosiddetta “unita generatrice di flussi di cassa” (nel seguito “UGC"), ossia il pil piccolo gruppo identificabile
di attivita che include I''mmobilizzazione oggetto di valutazione e genera flussi finanziari in entrata che sono ampiamente
indipendenti dai flussi finanziari in entrata generati da altre attivita o gruppi di attivita.

Il fair value & determinato prendendo a riferimento prioritariamente I'eventuale prezzo pattuito in un accordo vincolante di
vendita stabilito in una libera transazione o il prezzo di mercato in un mercato attivo. Se non esiste un accordo vincolante

di vendita né alcun mercato attivo, il fair value & determinato in base alle migliori informazioni disponibili per riflettere
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I'ammontare che la Societa potrebbe ottenere, alla data di riferimento del bilancio, dalla vendita dellattivita in una libera
transazione tra parti consapevoli e disponibili. Nel determinare tale ammontare, si considera il risultato di recenti transazioni
per attivita similari effettuate all'interno dello stesso settore in cui opera la Societa.

Ai fini della determinazione del valore recuperabile, dal fair value sono sottratti i costi di vendita.

In presenza di una perdita durevole di valore, la stessa viene imputata in primo luogo, qualora esistente, a riduzione del
valore dell’avviamento e, successivamente, alle altre attivita, in proporzione al loro valore netto contabile.

La svalutazione per perdite durevoli di valore € ripristinata qualora siano venuti meno i motivi che I'avevano giustificata. Il
ripristino di valore si effettua nei limiti del valore che I'attivita avrebbe avuto ove la rettifica non avesse mai avuto luogo,
vale a dire tenendo conto degli ammortamenti che sarebbero stati effettuati in assenza di svalutazione. Non €& possibile
ripristinare la svalutazione rilevata sull’avviamento e sugli oneri pluriennali.

Si fa presente che alla data di chiusura del periodo non sono stati individuati indicatori di potenziali perdite di valore delle
immobilizzazioni immateriali e materiali di cui all'OIC 9, per cui non si & proceduto alla determinazione del valore
recuperabile delle stesse e all'effettuazione di alcuna svalutazione.

Immobilizzazioni finanziarie

Le partecipazioni e i titoli di debito destinati a permanere durevolmente nel patrimonio dell'impresa per effetto della volonta
della direzione aziendale e dell'effettiva capacita del Gruppo di detenerle per un periodo prolungato di tempo vengono
classificate nelle immobilizzazioni finanziarie. Diversamente, vengono iscritte nell’attivo circolante. II cambiamento di
destinazione tra attivo immobilizzato e attivo circolante, o viceversa, € rilevato secondo i criteri valutativi specifici del
portafoglio di provenienza.

La classificazione dei crediti tra le immobilizzazioni finanziarie e I'attivo circolante € effettuata in base al criterio della
destinazione degli stessi rispetto all’attivita ordinaria e pertanto, indipendentemente dalla scadenza, i crediti di origine
finanziaria sono classificati tra le immobilizzazioni finanziarie mentre quelli di origine commerciale sono classificati nell’attivo
circolante. Il criterio di valutazione dei crediti & esposto nel prosieguo.

Partecipazioni

Le partecipazioni in societa collegate sono valutate con il metodo del patrimonio netto mentre le partecipazioni in societa
controllate non consolidate e in altre imprese sono valutate con il metodo del costo.

Le partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto sono iscritte inizialmente al costo di acquisto, comprensivo
degli oneri accessori. Gli oneri accessori sono costituiti da costi di intermediazione bancaria e finanziaria, ovvero

commissioni, spese e imposte.
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In sede di prima rilevazione, il costo di acquisto della partecipazione & confrontato con il valore della corrispondente quota
del patrimonio netto riferito alla data di acquisizione o, in alternativa, risultante dall’ultimo bilancio della partecipata.

In presenza di una differenza iniziale positiva, se la stessa e riconducibile a maggiori valori dell'attivo dello stato
patrimoniale della partecipata, valutati a valori correnti, o alla presenza di avviamento, la partecipazione € iscritta al costo
di acquisto comprensivo di tale differenza iniziale positiva. Diversamente, la partecipazione & oggetto di svalutazione e tale
differenza & imputata a conto economico nella voce “svalutazioni di partecipazioni”.

In presenza di una differenza iniziale negativa, se la stessa & riconducibile al compimento di un buon affare, la
partecipazione €& iscritta al maggior valore del patrimonio netto rettificato della partecipata rispetto al prezzo di costo,
iscrivendo quale contropartita una riserva di patrimonio netto non distribuibile. Qualora la differenza iniziale negativa sia
dovuta invece alla presenza di attivita iscritte per valori superiori al loro valore recuperabile o passivita iscritte ad un valore
inferiore al loro valore di estinzione o, ancora, alla previsione di risultati economici sfavorevoli, la partecipazione &
inizialmente iscritta per un valore pari al costo sostenuto e tale differenza rappresenta un “Fondo per rischi e oneri futuri”.
Tale fondo, memorizzato extra-contabilmente, & utilizzato negli esercizi successivi a rettifica dei risultati della partecipata
in modo da riflettere le ipotesi assunte all’atto dell’acquisto.

Ai fini della valutazione con il metodo del patrimonio netto sono utilizzati i bilanci d’esercizio al 31 dicembre 2018 approvati
dalle rispettive assemblee dalle partecipate, o i progetti di bilancio formalmente redatti dagli organi amministrativi delle
partecipate, qualora non sia ancora intervenuta |'approvazione da parte dell'assemblea.

Il risultato (utile o perdita) di periodo risultante dal bilancio della partecipata ed il relativo patrimonio netto sono soggetti
alle stesse rettifiche previste in caso di consolidamento. Il risultato di bilancio della partecipata, al termine di tali rettifiche,
e portato a variazione del valore della partecipazione in misura corrispondente alla frazione di capitale posseduto con
contropartita il conto economico mentre i dividendi percepiti sono portati a riduzione del valore della partecipazione. Le
variazioni del patrimonio netto della partecipata che non hanno concorso alla formazione del suo risultato economico del
periodo determinano un aumento o riduzione del valore della partecipazione, e della apposita riserva non distribuibile,
senza imputazione nel conto economico. Nel caso in cui il valore della partecipazione diventi negativo per effetto delle
perdite, la partecipazione viene azzerata e, qualora la Societa sia legalmente o altrimenti impegnata al sostegno della
partecipata, le perdite eccedenti I'azzeramento sono contabilizzate tra i fondi per rischi e oneri.

Nel rispetto dell’art. 2426 del Codice Civile, negli esercizi successivi, le plusvalenze derivanti dall’applicazione del metodo
del patrimonio netto sono iscritte in una riserva non distribuibile per 'ammontare non assorbito dalla eventuale “perdita

propria” della partecipante. I dividendi percepiti dalle partecipate rendono disponibile una corrispondente quota di tale
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riserva.

In presenza di perdite durevoli di valore la partecipazione € svalutata anche nei casi in cui cid comporti la necessita di
iscrivere la stessa ad un importo inferiore a quello determinato applicando il metodo del patrimonio netto.

Le altre partecipazioni sono inizialmente iscritte al costo di acquisto o di costituzione, comprensivo dei costi accessori. I
costi accessori sono costituiti da costi direttamente imputabili all'operazione, quali, ad esempio, i costi di intermediazione
bancaria e finanziaria, le commissioni, le spese e le imposte.

1l valore di iscrizione delle partecipazioni si incrementa per effetto degli aumenti di capitale a pagamento o di rinuncia a
crediti vantati dalla Societa nei confronti delle partecipate. Gli aumenti di capitale a titolo gratuito non incrementano il
valore delle partecipazioni.

Nel caso in cui le partecipazioni abbiano subito alla data di bilancio perdite di valore ritenute durevoli, il loro valore di
iscrizione viene ridotto al minor valore recuperabile, che & determinato in base ai benefici futuri che si prevede affluiranno
alla Societa, fino all'azzeramento del valore di carico. Nei casi in cui la Societa sia obbligata a farsi carico della copertura
delle perdite conseguite dalle partecipate pud rendersi necessario un accantonamento al passivo per poter far fronte, per
la quota di competenza, alla copertura del deficit patrimoniale delle stesse.

Qualora negli esercizi successivi vengano meno i motivi della svalutazione effettuata, il valore della partecipazione viene
ripristinato fino a concorrenza, al massimo, del costo originario.

Rimanenze

Le rimanenze di magazzino sono inizialmente iscritte al costo di acquisto o di produzione e successivamente valutate al
minore tra il costo ed il corrispondente valore di realizzazione desumibile dal mercato.

Per costo di acquisto si intende il prezzo effettivo di acquisto piu gli oneri accessori. Il costo di acquisto dei materiali
include, oltre al prezzo del materiale, anche i costi di trasporto, dogana, altri tributi e gli altri costi direttamente imputabili
a quel materiale. I resi, gli sconti commerciali, gli abbuoni e premi sono portati in diminuzione dei costi.

Per costo di produzione si intendono tutti i costi diretti e i costi indiretti per la quota ragionevolmente imputabile al prodotto
relativa al periodo di fabbricazione e fino al momento dal quale il bene pud essere utilizzato, considerati sulla base della
capacita produttiva normale. Il costo di produzione non comprende i costi generali e amministrativi, i costi di distribuzione
e i costi di ricerca e sviluppo.

II metodo di determinazione del costo adottato per i beni fungibili & il costo medio ponderato.

Il valore di realizzazione desumibile dall'andamento del mercato € pari alla stima del prezzo di vendita delle merci e dei

prodotti finiti nel corso della normale gestione, al netto dei presunti costi di completamento e dei costi diretti di vendita.
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Ai fini della determinazione del valore di realizzazione desumibile dall'andamento del mercato, si tiene conto, tra l'altro, del
tasso di obsolescenza e dei tempi di rigiro del magazzino.

Le materie prime e sussidiarie che partecipano alla fabbricazione di prodotti finiti non sono oggetto di svalutazione qualora
ci si attenda che tali prodotti finiti possano essere oggetto di realizzo per un valore pari o superiore al loro costo di
produzione. Peraltro, qualora in presenza di una diminuzione nel prezzo delle materie prime e sussidiarie, il costo dei
prodotti finiti ecceda il loro valore di realizzazione, le materie prime e sussidiarie sono svalutate fino al valore netto di
realizzazione, assumendo quale miglior stima il loro prezzo di mercato.

Sono pertanto oggetto di svalutazione le rimanenze di magazzino il cui valore di realizzazione desumibile dall'andamento
del mercato & minore del relativo valore contabile.

Se vengono meno, in tutto o in parte, i presupposti della svalutazione per effetto dell'aumento del valore di realizzazione
desumibile dal mercato, la rettifica di valore effettuata & annullata nei limiti del costo originariamente sostenuto.

Lavori in corso su ordinazione

In presenza di un contratto vincolante per le parti e della capacita della Societa di misurare attendibilmente il risultato della
commessa, i lavori in corso su ordinazione sono rilevati 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 I'applicazione del metodo delle misurazioni fisiche.

La valutazione riflette la migliore stima dei lavori effettuata alla data di rendicontazione. Periodicamente sono effettuati
aggiornamenti delle previsioni che sono alla base delle valutazioni. Gli eventuali effetti economici, da essi derivanti, sono
contabilizzati nel periodo in cui gli stessi sono effettuati.

I ricavi di commessa comprendono: i corrispettivi contrattualmente pattuiti, nonché le varianti di lavori formalizzate, la
revisione prezzi, i claims richiesti e gli incentivi, nella misura in cui questi possano essere determinati con attendibilita e
sia ragionevolmente certo che saranno riconosciuti.

I costi di commessa includono: tutti i costi che si riferiscono direttamente alla commessa, i costi indiretti che sono attribuibili
allintera attivita produttiva e che possono essere imputati alla commessa stessa, oltre a qualunque altro costo che pud
essere specificatamente addebitato al committente sulla base delle clausole contrattuali.

Nell'ambito dei costi di commessa sono inclusi anche quelli pre-operativi, ossia i costi sostenuti nella fase iniziale del
contratto prima che venga iniziata I'attivita di costruzione o il processo produttivo, e quelli da sostenersi dopo la chiusura
della commessa.

Qualora il risultato di una commessa a lungo termine non possa essere determinato con attendibilita, il valore dei lavori in
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corso & determinato sulla base dei costi sostenuti, quando sia ragionevole che questi vengano recuperati, senza quindi
rilevazione del margine.

Nel conto economico, i corrispettivi acquisiti a titolo definitivo sono rilevati come ricavi mentre la variazione dei lavori in
corso su ordinazione, pari alla variazione delle rimanenze per lavori esequiti e non ancora liquidati in via definitiva
rispettivamente all'inizio e alla fine del periodo, € rilevata nell’apposita voce di conto economico. La rilevazione a ricavo &
effettuata solo quando vi € la certezza che il ricavo maturato sia definitivamente riconosciuto alla Societa quale corrispettivo
del valore dei lavori eseguiti. Nel caso di fatturazione provvisoria, gli anticipi e gli acconti costituiscono fatti finanziari, non
rilevano ai fini del riconoscimento dei ricavi € sono sempre rilevati nel passivo in quanto non necessariamente determinati
in funzione del valore dei lavori eseguiti. Per converso, nel caso di fatturazione definitiva dei lavori, la pertinente quota di
anticipi e acconti viene stornata dal passivo.

Qualora sia probabile che i costi totali stimati di una singola commessa eccedano i ricavi totali stimati, la commessa &
valutata al costo e la perdita probabile per il completamento della commessa ¢ rilevata a decremento dei lavori in corso
su ordinazione nel periodo in cui la stessa diviene prevedibile, sulla base di una obiettiva e ragionevole valutazione delle
circostanze esistenti e indipendentemente dallo stato di avanzamento della commessa. Se tale perdita & superiore al valore
dei lavori in corso, viene rilevato un apposito fondo rischi e oneri pari all'eccedenza.

Crediti

I crediti iscritti in bilancio rappresentano diritti ad esigere, ad una scadenza individuata o individuabile, ammontari fissi o
determinabili di disponibilita liquide, o di beni/servizi aventi un valore equivalente, da clienti o da altri soggetti.

I crediti originati dalla vendita di beni e prestazioni di servizi sono rilevati secondo i requisiti indicati nel paragrafo di
commento relativo ai ricavi. I crediti che si originano per ragioni differenti dallo scambio di beni e servizi sono iscrivibili in
bilancio se sussiste “titolo” al credito, vale a dire se essi rappresentano effettivamente un’obbligazione di terzi verso il
Gruppo.

I crediti sono rilevati secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale e del valore di
presumibile realizzo.

Il criterio del costo ammortizzato non € applicato nei casi in cui i suoi effetti sono irrilevanti, generalmente per i crediti a
breve termine o quando i costi di transazione, commissioni pagate tra le parti e ogni altra differenza tra valore iniziale e
valore a scadenza del credito sono di scarso rilievo. Inoltre, ai sensi dell'art. 12, comma 2, del D. Lgs. 139/2015, il Gruppo
ha usufruito della facolta di non applicare il criterio del costo ammortizzato e l'attualizzazione a tutti i crediti sorti

anteriormente al 1° gennaio 2016. Tali crediti sono inizialmente iscritti al valore nominale al netto dei premi, degli sconti,
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degli abbuoni previsti contrattualmente 0 comunque concessi e sono successivamente valutati sempre al valore nominale
piu gli interessi calcolati al tasso di interesse nominale, dedotti gli incassi ricevuti per capitale e interessi e al netto delle
svalutazioni stimate e delle perdite su crediti contabilizzate per adeguare il credito al valore di presumibile realizzo. Sconti
e abbuoni di natura finanziaria, che non hanno concorso alla determinazione del valore di presumibile realizzo in quanto
non prevedibili al momento della rilevazione iniziale del credito, sono rilevati al momento dellincasso come oneri di natura
finanziaria.

Nel caso di applicazione del criterio del costo ammortizzato, il valore di iscrizione iniziale & rappresentato dal valore
nominale del credito, salvo quando si renda necessaria I'attualizzazione come descritto nel seguito, al netto di tutti i premi,
gli sconti, gli abbuoni ed include gli eventuali costi direttamente attribuibili alla transazione che ha generato il credito. I
costi di transazione, le eventuali commissioni e ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale a scadenza sono inclusi
nel calcolo del costo ammortizzato utilizzando il criterio dell'interesse effettivo, il cui tasso € calcolato al momento della
rilevazione iniziale del credito e mantenuto nelle valutazioni successive, salvo i casi di interessi contrattuali variabili e
parametrati ai tassi di mercato. Alla chiusura di ogni periodo, il valore dei crediti valutati al costo ammortizzato € pari al
valore attuale dei flussi finanziari futuri, sottratte anche le svalutazioni al valore di presumibile realizzo, scontati al tasso di
interesse effettivo. Sconti e abbuoni di natura finanziaria, che non hanno concorso al computo del costo ammortizzato in
quanto non prevedibili al momento della rilevazione iniziale del credito, sono rilevati al momento dell'incasso come oneri
di natura finanziaria.

I crediti commerciali con scadenza oltre i 12 mesi dal momento della rilevazione iniziale, senza corresponsione di interessi
0 con interessi contrattuali significativamente diversi dai tassi di interesse di mercato, ed i relativi ricavi, si rilevano
inizialmente al valore determinato attualizzando i flussi finanziari futuri al tasso di interesse di mercato. La differenza tra il
valore di rilevazione iniziale del credito cosi determinato e il valore a termine deve essere rilevata a conto economico come
provento finanziario lungo la durata del credito utilizzando il criterio del tasso di interesse effettivo.

In presenza di crediti finanziari, la differenza fra le disponibilita liquide erogate ed il valore attuale dei flussi finanziari futuri,
determinato utilizzando il tasso di interesse di mercato, & rilevata tra gli oneri o proventi finanziari del conto economico al
momento della rilevazione iniziale, salvo che la sostanza dell’'operazione o del contratto non inducano ad attribuire a tale
componente una diversa natura e quindi un diverso trattamento contabile.

Con riferimento al valore di presumibile realizzo, il valore contabile dei crediti € rettificato tramite un fondo svalutazione
per tenere conto della probabilita che i crediti abbiano perso valore. A tal fine sono considerati indicatori, sia specifici sia

in base all’'esperienza e ogni altro elemento utile, che facciano ritenere probabile una perdita di valore dei crediti. La stima
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del fondo svalutazione crediti avviene tramite I'analisi dei singoli crediti individualmente significativi e a livello di portafoglio
per i restanti crediti, determinando le perdite che si presume si dovranno subire sui crediti in essere alla data di bilancio.
Nel caso di applicazione del costo ammortizzato, I'importo della svalutazione ¢ pari alla differenza tra il valore contabile e
il valore dei flussi finanziari futuri stimati, ridotti degli importi che si prevede di non incassare, attualizzato al tasso di
interesse effettivo originario del credito.

I crediti vengono cancellati dal bilancio quando i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dal credito sono estinti
oppure quando la titolarita dei diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dal credito & trasferita e con essa sono
trasferiti sostanzialmente tutti i rischi inerenti il credito. Ai fini della valutazione del trasferimento dei rischi si tengono in
considerazione tutte le clausole contrattuali.

Quando il credito & cancellato dal bilancio in presenza delle condizioni sopra esposte, la differenza fra il corrispettivo e il
valore contabile del credito al momento della cessione é rilevata a conto economico come perdita su crediti, salvo che il
contratto di cessione non consenta di individuare altre componenti economiche di diversa natura, anche finanziaria.

I crediti oggetto di cessione per i quali non sono stati trasferiti sostanzialmente tutti i rischi rimangono iscritti in bilancio e
sono assoggettati alle regole generali di valutazione sopra indicate. L'anticipazione di una parte del corrispettivo pattuito
da parte del cessionario trova contropartita nello stato patrimoniale quale debito di natura finanziaria.

Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

Partecipazioni

Le partecipazioni sono inizialmente iscritte al costo di acquisto, comprensivo dei costi accessori e successivamente valutate
singolarmente in base al minor valore fra il costo d'acquisto e il valore di realizzazione desumibile dall’'andamento del
mercato. Se vengono meno, in tutto o in parte, i presupposti della rettifica per effetto della ripresa del valore di mercato,
la rettifica stessa € annullata fino, ma non oltre, al ripristino del costo.

Titoli di debito

I titoli di debito sono inizialmente iscritti al costo di acquisto o di sottoscrizione, comprensivo dei costi accessori,
determinato con il criterio del costo ammortizzato, e successivamente valutati in base al minor valore fra il costo
ammortizzato e il valore di realizzazione desumibile dall'andamento del mercato. L'eventuale svalutazione a tale minor
valore & effettuata singolarmente per ogni specie di titolo. Se vengono meno, in tutto o in parte, i presupposti della rettifica
per effetto della ripresa del valore di mercato, la rettifica stessa € annullata fino, ma non oltre, al ripristino del costo

ammortizzato.
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Strumenti finanziari derivati
Si considera strumento finanziario derivato uno strumento finanziario o altro contratto che possiede le seguenti tre
caratteristiche:

a) il suo valore varia come conseguenza della variazione di un determinato tasso di interesse, prezzo di strumenti
finanziari, prezzo di merci, tasso di cambio, indice di prezzo o di tasso, rating di credito o indice di credito o altra
variabile, a condizione che, nel caso di una variabile non finanziaria, tale variabile non sia specifica di una delle
controparti contrattuali (a volte chiamato il sottostante);

b) non richiede un investimento netto iniziale o richiede un investimento netto iniziale che sia minore di quanto sarebbe
richiesto per altri tipi di contratti da cui ci si aspetterebbe una risposta simile a variazioni di fattori di mercato;

C) e regolato a data futura.

Sono considerati strumenti finanziari derivati anche quei contratti di acquisto e vendita di merci che conferiscono all'una o
all'altra parte contraente il diritto di procedere alla liquidazione del contratto per contanti o mediante altri strumenti
finanziari ad eccezione del caso in cui si verifichino contemporaneamente le seguenti condizioni:

a) il contratto sia stato concluso e sia mantenuto per soddisfare le esigenze di acquisto, vendita o di utilizzo merci;

b) il contratto sia destinato a tale scopo fin dalla sua conclusione;

c) si preveda che il contratto sia eseguito mediante consegna della merce.

Gli strumenti finanziari derivati (nel seguito anche solo “derivati”) sono rilevati inizialmente quando la Societa, divenendo
parte delle clausole contrattuali, ossia alla data di sottoscrizione del contratto, & soggetta ai relativi diritti e obblighi e sono
iscritti al fair value, anche qualora siano incorporati in altri strumenti finanziari derivati.

I derivati incorporati in contratti ibridi sono separati dal contratto primario non derivato e rilevati separatamente se le
caratteristiche economiche e i rischi del derivato incorporato non sono strettamente correlati a quelli del contratto primario
e sono soddisfatti tutti gli elementi di definizione di strumento finanziario derivato previsti dal principio OIC 32. La verifica
dell’'esistenza di derivati incorporati da scorporare e rilevare separatamente & effettuata esclusivamente alla data di
rilevazione iniziale dello strumento ibrido o alla data di modifica delle clausole contrattuali.

Ad ogni data di chiusura del bilancio gli strumenti finanziari derivati sono valutati al fair value e classificati nello stato
patrimoniale nelle apposite voci dellattivo circolante o immobilizzato (ove di copertura di attivita immobilizzate o di passivita
esigibili oltre i 12 mesi) nei casi di fair value positivo o dei fondi per rischi e oneri nei casi di fair value negativo.

Il fair value € il prezzo che si percepirebbe per la vendita di una attivita ovvero che si pagherebbe per il trasferimento di

una passivita in una regolare operazione tra operatori di mercato alla data di valutazione e, nei casi di derivati non quotati,
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€ determinato dalla Societa facendo ricorso a tecniche di valutazione appropriate, mediante assunzioni, parametri e livelli
di gerarchia del fair value previsti dal principio contabile di riferimento.

Le variazioni di fair value rispetto al periodo precedente dei derivati che non soddisfano i requisiti per essere qualificati
come operazioni di copertura sono rilevate nelle specifiche voci di conto economico.

Operazioni di copertura

Gli strumenti finanziari derivati possono essere designati come operazioni di copertura quando:

a) la relazione di copertura consiste solo di strumenti di copertura ammissibili ed elementi coperti ammissibili;

b) all'inizio della relazione di copertura vi & una designazione e una documentazione formale della relazione di copertura,

degli obiettivi della Societa nella gestione del rischio e della strategia nell’'effettuare la copertura;

c) la relazione di copertura soddisfa i requisiti, sia qualitativi sia quantitativi, di efficacia della copertura.
Conseguentemente, se i derivati sono utilizzati da un punto di vista gestionale con finalita di pura copertura ma non
rispettano pienamente i criteri previsti per essere designati come strumenti di copertura gli stessi sono valutati secondo le
regole generali precedentemente descritte.

L'efficacia della relazione di copertura & documentata, oltre che inizialmente, in via continuativa. Ad ogni data di chiusura
di bilancio la Societa valuta se la relazione di copertura soddisfi ancora i requisiti di efficacia.

Quando sono soddisfatti tutti i requisiti precedentemente descritti, le operazioni di copertura possono essere contabilizzate
secondo i seguenti modelli contabili.

Coperture di fair value

Se un derivato & designato a copertura dell’esposizione al rischio di variazioni di fair value di attivita o passivita iscritte in
bilancio o impegni irrevocabili, che in assenza di copertura potrebbero influenzare il risultato d'esercizio, le variazioni di fair
value sia dello strumento di copertura sia della componente relativa al rischio oggetto di copertura dell’'elemento coperto
sono rilevate nelle apposite voci di conto economico, salvo i casi in cui la variazione del fair value dell’elemento coperto
sia maggiore della variazione del fair value dello strumento di copertura, nel qual caso I'eccedenza ¢ rilevata nella voce di
conto economico interessata dall'elemento coperto. Nello stato patrimoniale, lo strumento di copertura € valutato al fair
value e rilevato come un‘attivita o una passivita mentre il valore contabile dell'elemento coperto, in deroga ai principi di
riferimento, & adeguato per tener conto della valutazione al fair value della componente relativa al rischio oggetto di
copertura, nei limiti, per le attivita, del valore recuperabile.

Coperture di flussi finanziari

Se un derivato & designato a copertura dell’'esposizione al rischio di variabilita dei flussi finanziari attribuibili ad attivita o
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passivita iscritte in bilancio, ad impegni irrevocabili oppure operazioni programmate altamente probabili, che in assenza di
copertura potrebbero influenzare il risultato d'esercizio, le variazioni di fair value relative alla parte efficace dello strumento
di copertura sono rilevate nell'apposita riserva di patrimonio netto mentre quelle associate a una copertura o parte di
copertura divenuta inefficace sono rilevate a conto economico.

Gli importi (utili o perdite) accumulati nella riserva di patrimonio netto sono riclassificati a conto economico nello stesso
esercizio o negli stessi esercizi in cui i flussi finanziari futuri coperti hanno un effetto sul risultato d'esercizio; nel caso in
cui I'impegno irrevocabile o I'operazione programmata altamente probabile comportino successivamente la rilevazione di
attivita o passivita non finanziarie, gli importi accumulati nella riserva sono riclassificati nel valore contabile dell’attivita (nei
limiti del valore recuperabile) o della passivita al momento della loro rilevazione.

Qualora si verifichino le circostanze che determinano la cessazione della contabilizzazione dell’'operazione come di copertura
ma si prevede che si verifichino ancora futuri flussi finanziari dall'elemento coperto, gli importi accumulati nella riserva
rimangono a patrimonio netto fino al verificarsi dei flussi finanziari futuri. Qualora, invece, non si prevedono piu i flussi
finanziari futuri o I'operazione programmata non si prevede pil sia altamente probabile, gli importi accumulati nella riserva
sono riclassificati immediatamente a conto economico.

In apposita sezione della nota illustrativa sono fornite le informazioni richieste dall’art. 2427-bis, comma 1, del Codice Civile
sul fair value degli strumenti finanziari derivati e quelle richieste dall’OIC 32.

Disponibilita liquide

Rappresentano i saldi attivi dei depositi bancari e postali, gli assegni, nonché il denaro e i valori in cassa alla chiusura del
periodo. I depositi bancari e postali e gli assegni sono valutati al presumibile valore di realizzo, il denaro e i valori bollati
in cassa al valore nominale mentre le disponibilita in valuta estera sono valutate al cambio in vigore alla data di chiusura
del periodo.

Ratei e risconti attivi e passivi

I ratei attivi e passivi rappresentano rispettivamente quote di proventi e di costi di competenza del periodo che avranno
manifestazione finanziaria in periodi successivi.

I risconti attivi e passivi rappresentano rispettivamente quote di costi e di proventi che hanno avuto manifestazione
finanziaria nel corso del periodo o in precedenti periodi ma che sono di competenza di uno o piu periodi successivi.

Sono pertanto iscritti in tali voci soltanto quote di costi e proventi, comuni a due o pil esercizi, I'entita dei quali varia in
ragione del tempo fisico o economico.

Alla fine di ciascun periodo sono verificate le condizioni che ne hanno determinato la rilevazione iniziale e, se necessario,
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sono apportate le necessarie rettifiche di valore. In particolare, oltre al trascorrere del tempo, per i ratei attivi € considerato
il valore presumibile di realizzazione mentre per i risconti attivi € considerata la sussistenza del futuro beneficio economico
correlato ai costi differiti.

Fondi per rischi e oneri

I fondi per rischi e oneri rappresentano passivita di natura determinata, certe o probabili, con data di sopravvenienza o
ammontare indeterminati. In particolare, i fondi per rischi rappresentano passivita di natura determinata ed esistenza
probabile, i cui valori sono stimati, mentre i fondi per oneri rappresentano passivita di natura determinata ed esistenza
certa, stimate nell'importo o nella data di sopravvenienza, connesse a obbligazioni gia assunte alla data di bilancio, ma che
avranno manifestazione numeraria negli esercizi successivi.

Gli accantonamenti ai fondi rischi e oneri sono iscritti prioritariamente nelle voci di conto economico delle pertinenti classi,
prevalendo il criterio della classificazione per natura dei costi. L'entita degli accantonamenti ai fondi &€ misurata facendo
riferimento alla miglior stima dei costi, ivi incluse le spese legali, ad ogni data di bilancio.

Qualora nella misurazione degli accantonamenti si pervenga alla determinazione di un campo di variabilita di valori,
I'accantonamento rappresenta la miglior stima fattibile tra i limiti massimi e minimi del campo di variabilita dei valori.

Il successivo utilizzo dei fondi € effettuato in modo diretto e solo per quelle spese e passivita per le quali i fondi erano stati
originariamente costituiti. Le eventuali differenze negative o le eccedenze rispetto agli oneri effettivamente sostenuti sono
rilevate a conto economico in coerenza con l'accantonamento originario.

Trattamento di fine rapporto

II trattamento di fine rapporto (TFR) rappresenta la prestazione cui il lavoratore subordinato ha diritto in ogni caso di
cessazione del rapporto di lavoro, ai sensi dell’art. 2120 del Codice Civile e tenuto conto delle modifiche normative apportate
dalla Legge 296/2006. Esso corrisponde al totale delle indennita maturate, considerando ogni forma di remunerazione
avente carattere continuativo, al netto degli acconti erogati e delle anticipazioni parziali erogate in forza di contratti collettivi
o individuali o di accordi aziendali per le quali non ne ¢ richiesto il rimborso, nonché al netto delle quote trasferite ai fondi
di previdenza complementare o al fondo di tesoreria gestito dall'INPS.

La passivita per TFR € pari a quanto si sarebbe dovuto corrispondere ai dipendenti nell’ipotesi in cui alla data di bilancio
fosse cessato il rapporto di lavoro. Gli ammontari di TFR relativi a rapporti di lavoro cessati alla data di bilancio e il cui
pagamento viene effettuato nel periodo successivo sono classificati tra i debiti.

Debiti

I debiti sono passivita di natura determinata ed esistenza certa che rappresentano obbligazioni a pagare ammontare fissi
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o determinabili di disponibilita liquide a finanziatori, fornitori e altri soggetti. La classificazione dei debiti tra le varie voci di
debito ¢ effettuata sulla base della natura (o dell’'origine) degli stessi rispetto alla gestione ordinaria a prescindere dal
periodo di tempo entro cui le passivita devono essere estinte.

I debiti originati da acquisti di beni sono rilevati quando il processo produttivo dei beni & completato e si & verificato il
passaggio sostanziale del titolo di proprieta assumendo quale parametro di riferimento il trasferimento di rischi e benefici.
I debiti relativi a servizi sono rilevati quando i servizi sono ricevuti, vale a dire quando la prestazione € stata effettuata. I
debiti di finanziamento e quelli sorti per ragioni diverse dall'acquisizione di beni e servizi sono rilevati quando sorge
I'obbligazione della Societa al pagamento verso la controparte. I debiti per gli acconti da clienti sono iscritti quando sorge
il diritto all'incasso dell’acconto.

I debiti sono rilevati in bilancio secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale.

Il criterio del costo ammortizzato non € applicato nei casi in cui i suoi effetti sono irrilevanti, generalmente per i debiti a
breve termine o quando i costi di transazione, commissioni pagate tra le parti e ogni altra differenza tra valore iniziale e
valore a scadenza del debito sono di scarso rilievo. Inoltre, ai sensi dell’art. 12, comma 2, del D. Lgs. 139/2015, il Gruppo
ha usufruito della facolta di non applicare il criterio del costo ammortizzato e I'attualizzazione a tutti i debiti sorti
anteriormente al 1° gennaio 2016. Tali debiti sono inizialmente iscritti al valore nominale al netto dei premi, degli sconti,
degli abbuoni previsti contrattualmente o comunque concessi € sono successivamente valutati sempre al valore nominale
piu gli interessi passivi calcolati al tasso di interesse nominale, dedotti i pagamenti per capitale e interessi. In presenza di
estinzione anticipata, la differenza fra il valore contabile residuo del debito e I'esborso relativo all’estinzione € rilevata nel
conto economico fra i proventi/oneri finanziari. Sconti e abbuoni di natura finanziaria, che non hanno concorso alla
determinazione del valore iniziale di iscrizione in quanto non prevedibili al momento della rilevazione iniziale del debito,
sono rilevati al momento del pagamento come proventi di natura finanziaria.

Nel caso di applicazione del criterio del costo ammortizzato, il valore di iscrizione iniziale € rappresentato dal valore
nominale del debito, salvo quando si renda necessaria |'attualizzazione come descritto nel seguito, al netto dei costi di
transazione e di tutti i premi, gli sconti, gli abbuoni direttamente derivanti dalla transazione che ha generato il debito. I
costi di transazione, le commissioni attive e passive iniziali, le spese e gli aggi e disaggi di emissione e ogni altra differenza
tra valore iniziale e valore nominale a scadenza sono inclusi nel calcolo del costo ammortizzato utilizzando il criterio
dell'interesse effettivo, il cui tasso € calcolato al momento della rilevazione iniziale del debito e mantenuto nelle valutazioni
successive, salvo i casi di interessi contrattuali variabili e parametrati ai tassi di mercato. Alla chiusura di ogni periodo, il

valore dei debiti valutati al costo ammortizzato € pari al valore attuale dei flussi finanziari futuri scontati al tasso di interesse
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effettivo. In presenza di estinzione anticipata, la differenza fra il valore contabile residuo del debito e I'esborso relativo
all'estinzione é rilevata nel conto economico fra i proventi/oneri finanziari. Sconti e abbuoni di natura finanziaria, che non
hanno concorso al computo del costo ammortizzato in quanto non prevedibili al momento della rilevazione iniziale del
debito, sono rilevati al momento del pagamento come proventi di natura finanziaria.

I debiti commerciali con scadenza oltre i 12 mesi dal momento della rilevazione iniziale, senza corresponsione di interessi
0 con interessi contrattuali significativamente diversi dai tassi di interesse di mercato, e i relativi costi, sono rilevati
inizialmente al valore determinato attualizzando i flussi finanziari futuri al tasso di interesse di mercato. La differenza tra il
valore di rilevazione iniziale del debito cosi determinato e il valore a termine & rilevata a conto economico come onere
finanziario lungo la durata del debito utilizzando il criterio del tasso di interesse effettivo.

In presenza di debiti finanziari, la differenza fra le disponibilita liquide ricevute e il valore attuale dei flussi finanziari futuri,
determinato utilizzando il tasso di interesse di mercato, € rilevata tra i proventi o gli oneri finanziari del conto economico
al momento della rilevazione iniziale, salvo che la sostanza dell'operazione o del contratto non inducano ad attribuire a tale
componente una diversa natura e quindi un diverso trattamento contabile.

I debiti sono eliminati in tutto o in parte dal bilancio quando l'obbligazione contrattuale e/o legale risulta estinta per
adempimento o altra causa, o trasferita.

Operazioni, attivita e passivita in valuta estera

Le attivita e passivita derivanti da un‘operazione in valuta estera sono rilevate inizialmente in Euro, applicando all'importo
in valuta estera il tasso di cambio a pronti tra I'Euro e la valuta estera in vigore alla data dell'operazione.

Le poste monetarie in valuta, inclusi i fondi per rischi e oneri connessi a passivita in valuta, sono convertite in bilancio al
tasso di cambio a pronti alla data di chiusura del periodo. I relativi utili e perdite su cambi sono imputati al conto economico
del periodo.

Le attivita e le passivita in valuta aventi natura non monetaria rimangono iscritte nello stato patrimoniale al tasso di cambio
al momento del loro acquisto e pertanto le differenze cambio positive 0 negative non danno luogo ad una autonoma e
separata rilevazione.

L'eventuale utile netto derivante dall'adeguamento cambi delle poste monetarie in valuta concorre alla formazione del
risultato di periodo €, in sede di approvazione del bilancio e conseguente destinazione del risultato, & iscritto in un‘apposita
riserva non distribuibile. Qualora il risultato netto di periodo sia inferiore all’'utile non realizzato sulle poste in valuta,

I'importo iscritto nella riserva non distribuibile € pari al risultato economico del periodo.
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Ricavi e costi

I ricavi e i proventi, i costi e gli oneri sono iscritti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle imposte direttamente
connesse con la vendita dei prodotti e la prestazione dei servizi, nel rispetto dei principi di competenza e di prudenza. I
ricavi per operazioni di vendita di beni sono rilevati quando il processo produttivo dei beni € stato completato e lo scambio
€ gia avvenuto, ovvero si & verificato il passaggio sostanziale e non formale del titolo di proprieta assumendo quale
parametro di riferimento il trasferimento di rischi e benefici. I ricavi per prestazioni di servizi sono rilevati quando il servizio
€ reso, ovvero la prestazione é stata effettuata.

I ricavi e i proventi, i costi e gli oneri relativi ad operazioni in valuta sono determinati al cambio a pronti alla data nella
quale la relativa operazione € compiuta.

Nei casi di applicazione del metodo del costo ammortizzato, gli interessi sono rilevati in base al criterio dell'interesse
effettivo. Gli altri oneri finanziari sono rilevati per un importo pari a quanto maturato nel periodo.

Dividendi

I dividendi vengono rilevati in bilancio come proventi finanziari nel periodo nel quale, in conseguenza della delibera assunta
dall'assemblea dei soci della societa partecipata di distribuire I'utile o eventualmente le riserve, sorge il diritto alla
riscossione da parte della Societa.

Non si procede alla rilevazione di proventi finanziari nel caso in cui la partecipata distribuisca, a titolo di dividendo, azioni
proprie 0 attribuisca azioni derivanti da aumenti gratuiti di capitale.

Imposte sul reddito

Le imposte correnti sono calcolate sulla base di una realistica previsione del reddito imponibile del periodo, determinato
secondo quanto previsto dalla legislazione fiscale e applicando I'aliquota fiscale annua effettiva vigente alla data di bilancio.
Il carico fiscale € quindi stimato come se le imposte dovessero veramente essere liquidate in base all'utile lordo di fine
periodo, apportando le relative rettifiche fiscali e simulando una vera e propria dichiarazione dei redditi per il periodo
intermedio.

Il relativo debito tributario € rilevato nello stato patrimoniale al netto degli acconti versati, delle ritenute subite e dei crediti
d’'imposta compensabili e non richiesti a rimborso; nel caso in cui gli acconti versati, le ritenute e i crediti eccedano le
imposte dovute viene rilevato il relativo credito tributario. I crediti e i debiti tributari sono valutati secondo il criterio del
costo ammortizzato, salvo i casi in cui siano esigibili entro 12 mesi.

La Salcef Group, in qualita di controllante e consolidante, ha attivato il regime di consolidato fiscale nazionale ai fini IRES.

Il contratto di consolidamento fiscale ha durata triennale 2017-2019 ed ¢ stato stipulato con le societa controllate Salcef
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S.p.A. a Socio Unico, Euro Ferroviaria S.r.l. a Socio Unico, RECO S.r.l. a Socio Unico e SRT S.r.l. a Socio Unico. A partire
dall'esercizio 2019, entrera a far parte del consolidato fiscale anche Overail S.r.l. a Socio Unico.

Le imposte sul reddito differite e anticipate sono calcolate sull'ammontare cumulativo di tutte le differenze temporanee
esistenti tra i valori delle attivita e delle passivita determinati con i criteri di valutazione civilistici e il loro valore riconosciuto
ai fini fiscali, destinate ad annullarsi nei periodi successivi.

Le imposte sul reddito differite e anticipate sono rilevate nel periodo in cui emergono le differenze temporanee e sono
calcolate applicando le aliquote fiscali in vigore nel periodo nel quale le differenze temporanee si riverseranno, qualora tali
aliquote siano gia definite alla data di riferimento del bilancio, diversamente sono calcolate in base alle aliquote in vigore
alla data di riferimento del bilancio.

Le imposte anticipate sulle differenze temporanee deducibili e sul beneficio connesso al riporto a nuovo di perdite fiscali
sono rilevate e mantenute in bilancio solo se sussiste la ragionevole certezza del loro futuro recupero, attraverso la
previsione di redditi imponibili o la disponibilita di sufficienti differenze temporanee imponibili nei periodi in cui le imposte
anticipate si riverseranno.

Unattivita per imposte anticipate non contabilizzata o ridotta in periodi precedenti, in quanto non sussistevano i requisiti
per il suo riconoscimento o mantenimento in bilancio, € iscritta o ripristinata nel periodo in cui sono soddisfatti tali requisiti.
Nello stato patrimoniale le imposte differite e anticipate sono compensate quando ne ricorrono i presupposti (possibilita e
intenzione di compensare), il saldo della compensazione ¢ iscritto nelle specifiche voci dell'attivo circolante, se attivo, e dei
fondi per rischi e oneri, se passivo.

Nella Nota Illustrativa & presentato un prospetto delle differenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di
imposte differite e anticipate, specificando l'aliquota applicata e le variazioni rispetto al periodo precedente, gli importi
addebitati o accreditati a conto economico o a patrimonio netto e le voci escluse dal calcolo nonché I'ammontare delle
imposte anticipate contabilizzate in bilancio attinenti a perdite del periodo o di periodi precedenti e 'ammontare delle
imposte non ancora contabilizzato.

Conversione delle partite e traduzione dei bilanci in valuta estera

I bilanci utilizzati sono espressi nella moneta funzionale, rappresentata dalla moneta locale o dalla diversa moneta nella
quale sono denominate la maggior parte delle transazioni economiche e delle attivita e delle passivita. I bilanci espressi in
moneta diversa dall'Euro sono convertiti in Euro applicando il cambio di fine periodo per i saldi patrimoniali e il cambio
medio di periodo per i saldi economici. Le differenze originate dalla conversione del patrimonio netto iniziale ai cambi di

fine periodo vengono rilevate direttamente nella riserva di traduzione.
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Nel caso in cui si proceda alla dismissione della partecipazione il valore cumulato delle differenze di conversione iscritto

nella riserva viene rilevato a conto economico. Nel prospetto che segue sono riportati i cambi utilizzati dal Gruppo.

VALUTA Cod. LA "
Tasso spot Tasso medio
Zloty (Polonia) PLN 4,2496 4,2920
Lira Egiziana (Egitto) EGP 19,0006 19,5659
Nuovo Leu (Romania) RON 4,7343 4,7418
Kuna (Croazia) HRK 7,3973 7,4200
Dirham Emirati Arabi (Abu Dhabi)  AED 4,1793 4,1491
Riyal Saudita (Arabia Saudita) SAR 4,2675 4,2367
Corona norvegese (Norvegia) NOK 9,6938 9,7304
Franco svizzero (Svizzera) CHF 1,1105 1,1295

Fatti intervenuti dopo la chiusura del periodo

I fatti intervenuti dopo la chiusura del periodo che evidenziano condizioni gia esistenti alla data di riferimento del bilancio
e che richiedono modifiche ai valori delle attivita e passivita, secondo quanto previsto dal principio contabile di riferimento,
sono rilevati in bilancio, in conformita al postulato della competenza, per riflettere I'effetto che tali eventi comportano sulla
situazione patrimoniale e finanziaria e sul risultato economico alla data di chiusura del periodo.

I fatti intervenuti dopo la chiusura del periodo che indicano situazioni sorte dopo la data di bilancio, che non richiedono
variazione dei valori di bilancio, secondo quanto previsto dal principio contabile di riferimento, in quanto di competenza
del periodo successivo, non sono rilevati nei prospetti del bilancio ma sono illustrati nella nota illustrativa, se ritenuti
rilevanti per una pit completa comprensione della situazione societaria.

Il termine entro cui il fatto si deve verificare perché se ne tenga conto & la data di redazione del progetto di bilancio da
parte degli Amministratori, salvo i casi in cui tra tale data e quella prevista per |'approvazione del bilancio da parte

dell’Assemblea si verifichino eventi tali da avere un effetto rilevante sul bilancio.
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COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DELLO STATO PATRIMONIALE

ATTIVO

IMMOBILIZZAZIONI

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Le immobilizzazioni immateriali ammontano a Euro/migl. 7.456 (Euro/migl. 5.278 al 31 dicembre 2018); nella tabella che

segue ne ¢ dettagliata la movimentazione.

importi in Euro/migl.
Costidi  Diritti dibrevetto Immobilizzazioni Altre
Immobilizzazioni immateriali impianto e ullizzaz. opere Avviamento immateriali in . imr_nobilhza_zic_)ni TOTALE
ampliamento dellingegno corso e acconti immateriali
31/12/2018 cosi composto:
Costo 366 994 4.252 2.698 3.419 11.729
Fondo Ammortamento (326) (652) (2.364) - (3.109) (6.451)
Valore in Bilancio 31/12/2018 40 342 1.888 2.698 310 5.278
Incrementi - costo 64 2.833 106 3.003
Decrementi - costo (292) (292)
Riclassifiche - costo 11 (1.056) 1.045 -
Differenze cambio - costo 1 1
Altre variazioni - costo
Ammortamenti (20) (112) (150) (251) (533)
Altre variazioni - F.do amm. -
Decrementi - F.do amm.
Riclassifiche - F.do amm.
Differenze cambio - F.do amm. (1) (1)
30/06/2019 cosi composto:
Costo 366 1.069 4.252 4.183 4.571 14.441
Fondo Ammortamento (346) (764) (2.514) (3.361) (6.985)
Valore in Bilancio 30/06/2019 20 305 1.738 4.183 1.210 7.456

I costi di impianto e ampliamento, pari a Euro/migl. 20, accolgono le spese notarili e accessorie sostenute per 'operazione
di acquisizione del ramo d’azienda dalla Tuzi Costruzioni Generali S.p.A. nel 2015.

I diritti di brevetto e di utilizzazione di opere dell'ingegno, pari a Euro/mgl. 305, comprendono, principalmente, per
Euro/migl. 153 quanto pagato dalla SRT per I'acquisizione di brevetti industriali relativi a tecnologie nel settore dei mezzi
ferroviari, per Euro/migl. 56 i brevetti conferiti dalla Vianini S.p.A. con il ramo d'azienda nel 2017 e per Euro/migl. 96 il
costo delle licenze d’'uso software acquistate dalla Salcef Group, dalla Salcef S.p.A. a Socio unico, dalla RECO, dalla SRT e
da H&M Bau.

L'avviamento si riferisce al ramo d’azienda acquistato dalla Tuzi Costruzioni Generali S.p.A. nel 2015, il cui valore netto
contabile & pari a Euro/migl. 267, e ad acquisizioni da parte della Capogruppo di rami d’azienda a titolo oneroso, di cui una

fatta nel 2011 e il cui valore netto contabile € pari a Euro/migl. 102 e un‘altra nel 2012 per un valore residuo pari a
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Euro/migl. 109 relativa all'acquisto della RECO S.r.l., operante nel ramo progettazione. Nel 2017 sono stati poi iscritti
I'avviamento generatosi in fase di conferimento del ramo d’azienda dalla Vianini S.p.A. alla Vianini Industria S.r.l., ora
Overail, il cui valore netto contabile € pari a Euro/migl. 294, e la differenza da annullamento originatasi dal confronto tra
il costo sostenuto dalla Salcef Group per I'acquisto della partecipazione in Overail e il valore della corrispondente frazione
di patrimonio netto contabile della controllata alla data di acquisizione e il cui valore netto contabile & di Euro/migl. 391.
Nell'esercizio 2018, infine, & stata iscritta la differenza da annullamento originatasi dal confronto tra il costo sostenuto dalla
Salcef Group per l'acquisto della partecipazione in H&M e il valore della corrispondente frazione di patrimonio netto
contabile della controllata alla data di acquisizione, il cui valore netto contabile al 30 giugno 2019 & pari a Euro/migl. 575.
Le immobilizzazioni in corso e acconti includono essenzialmente i costi sostenuti internamente dalla societa SRT per la
progettazione di nuovi macchinari ferroviari (Euro/migl. 1.680) e i costi fino ad ora sostenuti dalla Salcef Group per
I'operazione di quotazione sul mercato AIM Italia di cui si dira meglio in seguito (Euro/migl. 2.483)

La voce altre immobilizzazioni immateriali comprende, principalmente, gli oneri sostenuti per la ristrutturazione
straordinaria eseguita sull'immobile sito a Roma, in via di Pietralata n. 140, di proprieta di terzi, dove la Salcef Group ha i
propri uffici amministrativi che conduce in locazione (Euro/migl. 211) e i costi sostenuti per I'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 (Euro/migl.
40). Nella voce in commento vi sono iscritti, inoltre, i costi sostenuti internamente dalla SRT per progettare nuovi
macchinari ferroviari (Euro/migl. 936).

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Il valore netto delle immobilizzazioni materiali al 30 giugno 2019 ammonta complessivamente ad Euro/migl. 68.559

(Euro/migl. 57.990 al 31 dicembre 2018); nella tabella che segue ne & dettagliata la movimentazione.

Bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2019 32



S

|

\

—

I\

s
\}

/

| SALCEF

SALCEF GROUP
importi in Euro/migl.
Immobilizzazioni materiali f-;ir;‘:i':zla:i D:I:ce:l:;:ltalr?o I:::r::::;:r: Altri beni Imm:::l:izaﬁ?::‘on.l TOTALE
commerciali corso e acconti
31/12/2018 cosi composto:
Costo 9.716 132.331 10.386 4.630 12.667 169.730
di cui Rivalutazioni 1.250 - - - - 1.250
Fondo Ammortamento (1.843) (98.119) (8.652) (3.126) - (111.740)
Perdite di valore accumulate - - - - - -
Valore in Bilancio 31/12/2018 7.873 34.212 1.734 1.504 12.667 57.990
Investimenti - Costo storico 5.501 254 540 9.683 15.978
Dismissioni - Costo storico (789) (22) (631) (1) (1.443)
Riclassifiche - Costo storico 478 65 10 (553) -
Altre variazioni - Costo storico -
Diff. cambio - Costo storico 2 95 8 5 110
Ammortamenti 97) (4.259) (615) (302) (5.273)
Dismissioni - F.do amm.to 642 22 560 1.224
Riclassifiche - F.do amm.to (2) 2 -
Perdite di valore -
Altre variazioni - F.do amm.to -
Diff. cambio - F.do Amm.to (14) (7) (6) (27)
30/06/2019 cosi composto:
Costo 9.718 137.616 10.691 4.554 21.796 184.375
di cui Rivalutazioni 1.250 - - - - 1.250
Fondo Ammortamento (1.940) (101.750) (9.254) (2.872) - (115.816)
Perdite di valore accumulate - - - - - -
Valore in Bilancio 30/06/2019 7.778 35.866 1.437 1.682 21.796 68.559

Gli incrementi del primo semestre 2019, pari a Euro/migl. 15.978, vanno inquadrati nell'importante piano di investimenti
in beni materiali programmato dal Gruppo Salcef per il periodo 2018/2019, che in buona parte usufruiscono dei benefici
fiscali introdotti dalla normativa Industria 4.0. In particolare, tale beneficio consiste, al ricorrere di determinati requisiti,
nella possibilita di utilizzare il cosiddetto “Iperammortamento”, ovvero di applicare una maggiorazione del 150% al costo
fiscale ordinariamente deducibile, nel rispetto del piano di ammortamento applicabile al singolo bene, per i beni acquistati
od ordinati nel 2018, anche con consegna prevista nel 2019. La maggiorazione, per i beni acquistati o ordinati nel 2019,
con consegna anche nel 2020, a sequito di modifica legislativa, & stata rimodulata per scaglioni, con percentuali che vanno
dal 50% fino al 170%.

Nel dettaglio, ha influito notevolmente sugli investimenti del periodo la politica adotta dalla societa Euro Ferroviaria che ha
deciso di dotarsi di maggiori mezzi propri per far fronte allo sviluppo delle attivita, con I'obiettivo di ridurre i costi di noleggio
di mezzi dalla consociata Salcef S.p.A. a Socio Unico.

Per quanto riguarda la voce impianti e macchinari, gli incrementi fanno riferimento, prevalentemente, all’acquisto di nuovi
beni aventi caratteristiche tecniche e prestazioni adeguate al tipo di attivita effettuata e all'acquisto di componenti

significative dei suddetti cespiti anche nell'ambito di interventi di manutenzione di carattere straordinario necessari per
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incrementare I'efficienza e la produttivita del bene. Pili nello specifico, le categorie relative ai Macchinari Operatori Rotabili
(MOR) ed Escavatori e Pale Meccaniche rappresentano i principali beni strumentali al core business aziendale per cui le
relative classi di cespiti, incluse nella voce in commento, vedono un incremento di Euro/migl. 5.554 che deriva dal
rinnovamento e/o incremento della vita utile dei beni per effetto di manutenzioni straordinarie e di spese incrementative
che si concretizzano nella modifica strutturale del MOR per renderlo operativo su percorsi e commesse con caratteristiche
diverse.

I decrementi (Euro/migl. 1.224) hanno riguardato, invece, cespiti ritenuti non piu produttivi e funzionali all’attivita del
Gruppo.

Per quanto riguarda piu in dettaglio la composizione delle singole voci di bilancio, si precisa che la voce terreni e fabbricati
comprende per Euro/migl. 4.073 la sede operativa della SRT, con annesso terreno su cui gravava la concessione ottenuta
dal comune di Fano (PU) e acquistata nel 2015, e per Euro/migl. 3.487 I'area industriale dellimpianto produttivo di traverse
ferroviarie situato ad Aprilia della Overail.

Gli altri beni (Euro/migl. 1.682) comprendono, prevalentemente, automezzi e autovetture per Euro/migl. 1.441 e mobili e
arredi e macchine per ufficio per Euro/migl. 197.

Nella voce immobilizzazioni in corso e acconti (Euro/migl. 21.796) sono iscritti gli acconti pagati per l'acquisto di nuovi
macchinari e/o i costi sostenuti per le attivita di costruzione e manutenzione straordinaria dei macchinari e delle
attrezzature aziendali non ancora in uso eseguite prevalentemente dalla controllata SRT per conto della Salcef S.p.A. a
Socio Unico e della Euro Ferroviaria (Euro/migl. 3.238). Inoltre, vi sono iscritti i costi sostenuti da SRT (Euro/migl. 7.396)
e da Overail (Euro/migl. 11.158) per ampliare, rispettivamente, il capannone di Fano e Iimpianto per la produzione di
traverse monoblocco in c.a.p. e per la produzione di calcestruzzo preconfezionato.

IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

Le immobilizzazioni finanziarie ammontano ad Euro/migl. 1.337, rispetto a Euro/migl. 1.310 al 31 dicembre 2018.
Partecipazioni

Con riferimento alle partecipazioni in societa controllate non consolidate e in societa collegate si riepilogano di seguito i

movimenti intervenuti al 30 giugno 2019.
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importi in Euro/migl.
Partecipazioni 31/12/2018 Incrementi Decrementi 30/06/2019
Imprese controllate
Consorzio Stabie Itaca S.c.a.r.l. 36 36
Sak;efPoBkaszoo S 219 S N S 219
Salkcef Egypt Construction 0 0
TOTALE 255 0 0 255
Imprese collegate
Frejus S.c.a.r.l. 8 8
Consorzio I.C.A.V. Imprese Consorziate Alta Velocita 25 25
Sesto FDrentnoScar| T R 5 TSNS S S 5
TOTALE 38 0 0 38
Altre imprese
Concise Consorzio Stabile Soc. Cons. a r.l. 1 1
SASSARIOLBIA S.c. ar.l. 1 1
TOTALE 2 0 0 2
TOTALE PARTECIPAZIONI 295 295

Crediti

I crediti iscritti tra le immobilizzazioni finanziarie, complessivamente pari a Euro/migl. 1.041 (Euro/migl. 1.014 al 31
dicembre 2018), si riferiscono principalmente a finanziamenti infruttiferi concessi alle societa collegate del Gruppo; in
particolare Euro/migl. 353 sono verso il Consorzio I.C.A.V. ed Euro/migl. 325 verso Sesto Fiorentino S.c.ar.l..

I crediti verso altri, pari a Euro/migl. 362 (Euro/migl. 360 al 31 dicembre 2018), accolgono in prevalenza i 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 (Euro/migl. 191) e il credito verso il liquidatore della societa controllata Ferrovie Sarde S.c.a.r.l.
derivante dalla liquidazione stessa (Euro/migl. 54).

ATTIVO CIRCOLANTE

RIMANENZE

Le rimanenze al 30 giugno 2019 ammontano ad Euro/migl. 135.236 (Euro/migl. 104.207 al 31 dicembre 2018) e sono
formate da materie prime, sussidiarie e di consumo per Euro/migl. 2.886, da prodotti in corso di lavorazione per Euro/migl.
3.026 e da lavori in corso su ordinazione per Euro/migl. 129.324.

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 (Euro/migl. 76), a materiali in
giacenza necessari allo svolgimento dell’attivita di manutenzione di mezzi rotabili e ferroviari effettuata dalla SRT

(Euro/migl. 1.726) e a materiali in giacenza necessari all'attivita di produzione di traverse della Overail (Euro/migl. 1.084).
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importi in Euro/migl.
Rimanenze 30/06/2019 31/12/2018 Var
Rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 2.886 3.201 (315)
TOTALE 2.886 3.201 (315)

Le giacenze di materie prime al 30 giugno 2019 per area geografica sono cosi ripartite:

importi in Euro/migl.

Area geografica 30/06/2019 31/12/2018

Italia 2.886 3.201
TOTALE 2.886 3.201

Le rimanenze di prodotti in corso di lavorazione e semilavorati ammontano a Euro/migl. 3.026 e si riferiscono, per
Euro/migl. 2.116 a lavorazioni eseguite presso I'officina di Fano e, per Euro/migl. 910, al prezzo pagato per I'acquisto di
un terreno sito nel Comune di Cerveteri sul quale saranno costruite delle unita immobiliari oggetto di vendita. A seguire si

riportano la variazione intervenuta nella voce in oggetto e le giacenze al 30 giugno 2019 per area geografica:

importi in Euro/migl.
Rimanenze 30/06/2019 31/12/2018 Var
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 3.026 4.210 (1.184)
TOTALE 3.026 4.210 (1.184)
importi in Euro/migl.

Area geografica 30/06/2019 31/12/2018

Italia 3.026 4.210
TOTALE 3.026 4.210

I lavori in corso su ordinazione si riferiscono agli appalti di lavori pattuiti come oggetto unitario e aventi durata di esecuzione
pluriennale. Tra le rimanenze di lavori in corso di esecuzione vi & iscritta la valutazione progressiva fino al 30 giugno 2019
del valore delle commesse ancora in corso, incluso le richieste ai committenti per corrispettivi aggiuntivi, effettuato sulla
base delle situazioni interne dei lavori riconosciuti poi in via definitiva dai committenti attraverso la certificazione degli stati

avanzamento lavori (S.A.L.).

importi in Euro/migl.
Rimanenze 30/06/2019 31/12/2018 Var
Lavori in corso su ordinazione 129.324 96.787 32.537
TOTALE 129.324 96.787 32.537

La voce € imputabile per Euro/migl. 271 alla Capogruppo, per Euro/migl. 21.155 a Euro Ferroviaria, per Euro/migl. 89.302

alla Salcef S.p.A. a Socio Unico, per Euro/migl. 18.347 alla Overail e per Euro/migl. 249 ad H&M Bau.
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Si fa presente che sono stati definiti, con atti transattivi distinti, i contenziosi del Gruppo Salcef in essere con il committente
polacco PKP PLK S.A. per la richiesta di corrispettivi aggiuntivi. In particolare, i procedimenti pendenti avanti il Tribunale
Distrettuale di Varsavia, relativamente alla "commessa 193 Koscierzyna-Gdynia" e alla "commessa 192 Reda - Hel", sono
stati archiviati a seguito della sottoscrizione di accordi transattivi che riconoscono al Gruppo Salcef, complessivamente,
circa 37 milioni di Zloty, somma ben oltre superiore a quanto ritenuto recuperabile.

Per quanto riguarda il valore delle rimanenze, ai sensi delllOIC 29 par. 55, sono stati adattati i valori dell’esercizio
precedente, in quanto non comparabili. In particolare, nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 le rimanenze dei lavori
in corso su ordinazione della controllata H&M Bau GmbH erano esposti al lordo degli acconti ricevuti dai committenti che
venivano iscritti nella specifica voce del passivo. Al 30 giugno 2019, in seguito a una pil attenta analisi degli acconti
fatturati che sono da considerarsi a titolo definitivo le rimanenze della suddetta controllata sono state rilevate al netto degli
acconti e il dato comparativo € stato riclassificato di conseguenza. La riclassifica ha determinato, rispetto ai saldi del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2018, un minore importo della voce Acconti € un minore importo della voce Lavori in corso su
ordinazione per Euro/migl. 3.581.

La tabella di seguito riportata espone la composizione dei lavori in corso su ordinazione per area geografica:

importi in Euro/migl.
Area geografica 30/06/2019 31/12/2018 Var

Italia 127.971 90.944 37.027

Germania 249 152 97

Romania 255 0 255

Polonia 0 5.110 (5.110)

Norvegia 578 0 578

Arabia Saudita 271 581 (310)
TOTALE 129.324 96.787 32.537

CREDITI

Crediti verso clienti

I crediti verso clienti, contrattualmente esigibili entro I'esercizio successivo, ammontano ad Euro/migl. 56.781 al netto del
fondo svalutazione crediti accantonato a tutto il 30 giugno 2019 per Euro/migl. 4.115 (Salcef S.p.A. a Socio Unico per
Euro/migl. 1.049, Salcef Group per Euro/migl. 2.708, Euro Ferroviaria per Euro/migl. 290, RECO per Euro/migl. 9 e Overail

per Euro/migl. 59).
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importi in Euro/migl.
Crediti verso clienti 30/06/2019 31/12/2018 Var
Crediti verso clienti - entro lesercizio successivo 60.896 72.154 (11.258)
Credtti verso clienti - otre /esercizio successivo 12.483 11.827 656
Fondo svalutazione crediti (4.115) (4.115) 0
69.264 79.866 (10.602)

Nella tabella seguente & riportata la movimentazione del fondo svalutazione crediti intervenuta al 30 giugno 2019:

importi in Euro/migl.
Fondo svalutazione crediti 31/12/2018 Utilizzi/Rilasci Accantonamenti 30/06/2019
Fondo svalutazione crediti (4.115) 0 0 (4.115)
TOTALE (4.115) 0 0 (4.115)

I crediti verso clienti esigibili oltre il periodo successivo, pari a Euro/migl. 12.483 (Euro/migl. 11.827 al 31 dicembre 2018),

sono costituiti da ritenute a garanzia fatturate e/o da fatturare verso i committenti che saranno incassate una volta

effettuati i collaudi delle opere cui si riferiscono.

A seguire si riporta la ripartizione dei crediti verso clienti per area geografica:

importi in Euro/migl.

Crediti verso clienti 30/06/2019 % 31/12/2018 % Var %
Itala 47.484 68,6% 55.148 69,1% (7.664) -14%
Europa (esclusa Italia) 4.368 6,3% 3.987 5,0% 381 10%
Egitto 1.095 1,6% 201 0,3% 894 445%
Emirati Arabi Uniti 1.052 1,5% 1.258 1,6% (206) -16%
Arabia Saudita 15.265 22,0% 19.272 24% (4.007) -21%

TOTALE 69.264 100% 79.866 100% (10.602)

Crediti verso imprese controllate

I crediti verso imprese controllate, pari a Euro/migl. 3.189 (Euro/migl. 4.524 al 31 dicembre 2018), si riferiscono a crediti

di natura commerciale vantati verso il Consorzio Stabile Itaca S.c.a.r.l..

Crediti verso imprese collegate

I crediti verso imprese collegate ammontano a Euro/migl. 372 (invariati rispetto al 31 dicembre 2018) e si riferiscono a

crediti commerciali verso Frejus S.c.ar.l. per Euro/migl. 281, verso il Consorzio I.C.A.V. per Euro/migl. 1 e verso Sesto

Fiorentino S.c.ar.l. per Euro/migl. 90.
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Crediti tributari
importi in Euro/migl.
Crediti tributari 30/06/2019 31/12/2018 Var

Imposte indirette 11.142 9.428 1.714
Imposte dirette 545 718 (173)
Credito IRES per IRAP 0 843 (843)
Imposte pagate allestero 2.223 2.120 103
Altri crediti tributari p 10 (8)

TOTALE 13.912 13.119 793

Come indicato nella tabella precedente, la voce in commento, pari a Euro/migl. 13.912 (Euro/migl. 13.119 al 31 dicembre
2018), & composta sostanzialmente da crediti verso I'Erario per le imposte indirette (principalmente IVA e VAT) assolte in
Italia e all'estero (Euro/migl. 11.142), e dal credito per imposte dirette sul reddito corrisposte all'estero (Euro/migl. 2.223).
Crediti per imposte anticipate

I crediti per imposte anticipate, pari a Euro/migl. 2.338 (Euro/migl. 2.368 al 31 dicembre 2018), sono espressione
dell'applicazione della normativa fiscale vigente nei Paesi in cui opera il Gruppo. Nella seguente tabella se ne riporta il

dettaglio e la movimentazione:

importi in Euro/migl.

Crediti per imposte anticipate 31/12/2018 Accantonamenti Utilizzi Altre variazioni 30/06/2019
Ammortamento avviamento 384 30 414
Ammortamenti su beni rivalutati 127 127
Fondi rischi 1.068 97 (23) 1.142
Differenze cambio 133 (133) 0
Akre 656 66 (66) (1) 655

TOTALE 2.368 193 (222) (1) 2.338

Crediti verso altri

Il saldo della voce crediti verso altri si compone come segue:
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Crediti verso altri 30/06/2019 31/12/2018 Var
Anticipazione crediti prosoluto 1.474 2.664 (1.190)
Anticipi a fornitori 1.687 1.643 44
Credti verso personale e cantieri 931 832 99
Crediti in giacenza c/o terzi (A.T.I.) 688 630 58
Crediti verso enti previdenziali e assistenziali 258 283 (25)
Altri crediti 262 1.013 (751)
TOTALE 5.300 7.065 (1.765)

Le cessioni pro-soluto sono state effettuate da Salcef Group, Salcef S.p.A. a Socio Unico, Euro Ferroviaria e Overail,
relativamente a crediti IVA, per la prima, e crediti verso clienti per le altre, e il saldo di Euro/migl. 1.474 fa riferimento alla
quota non ancora incassata dalle societa, rispettivamente, per Euro/migl. 10, Euro/migl. 1.133, Euro/migl. 55 ed Euro/migl.

276.

La tabella seguente riepiloga il dettaglio delle variazioni e della scadenza dei crediti iscritti nell’attivo circolante:

importi in Euro/migl.

Di cui di durata
Crediti iscritti nell'attivo circolante Valore di inizio Variazione Valore di fine Quota scadente  Quota scadente residua
rediti iscritt Vo cir esercizio nell'esercizio esercizio entro lI'esercizio oltre I'esercizio superiorea 5
anni

Crediti verso clienti 79.866 (10.602) 69.264 56.781 12.483 0
Crediti verso imprese controllate 4.524 (1.335) 3.189 3.189§ 0 0
Credliti verso imprese collegate : 372 0 372 372" 0 0
Crediti tributari : 13.119 793 13.912 13.912) 0 0
s S S S S St S S
Crediti per imposte anticipate : 2.368 (30) 2.338 2'338, 0 0
Crediti verso altri : 7.065 (1.765) 5.300 5.300 0! 0
TOTALE 107.314 (12.939) 94.375 81.892 12.483 0

DISPONIBILITA LIQUIDE
Le disponibilita liquide ammontano a Euro/migl. 20.623 rispetto a Euro/migl. 41.332 al 31 dicembre 2018 e si dettagliano

come esposto nella tabella seguente:

importi in Euro/migl.

Disponibilita liquide 30/06/2019 31/12/2018 Var
Depostti bancari e postali 20.597 41.284 (20.687)
Denaro e valori in cassa 26 48 (22)

TOTALE 20.623 41.332 (20.709)

Si precisa che il saldo € composto dalla Salcef S.p.A. a Socio Unico per Euro/migl. 3.042, da Euro Ferroviaria per Euro/migl.
307, dalla Capogruppo per Euro/migl. 12.924, da SRT per Euro/migl. 64, da Overail per Euro/migl. 3.768, da H&M per

Euro/migl. 487 e da RECO per Euro/migl. 31.
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Il valore delle disponibilita liquide al 30 giugno 2019 risulta essere in linea con il normale trend del Gruppo Salcef rispetto
al picco registrato a fine 2018. Il decremento & dipeso da una minore fatturazione a tutto il 30 giugno 2019 che ha
comportato quindi una riduzione degli incassi, anche per conto di Associati in ATI verso i quali il Gruppo Salcef al 31
dicembre 2018 aveva un debito di Euro/migl. 6.476.
RATEI E RISCONTI ATTIVI
I ratei e risconti attivi ammontano ad Euro/migl. 4.835 (Euro/migl. 5.241 al 31 dicembre 2018) e si riferiscono per la
maggior parte a risconti attivi di:

e premi assicurativi relativi ai cantieri e commissioni su fidejussioni bancarie (Euro/migl. 2.121);

e maxicanoni e canoni versati alle societa di leasing (Euro/migl. 2.663);

o affitti e noleggi (Euro/migl. 2).
Il saldo & composto in prevalenza dalla Salcef S.p.A. a Socio Unico per Euro/migl. 1.136, dalla Capogruppo per Euro/migl.

528, da Euro Ferroviaria per Euro/migl. 2.986 e da Overail per Euro/migl. 178.

PASSIVO
PATRIMONIO NETTO

La movimentazione delle voci componenti il patrimonio netto € di sequito riportata:

_importi in Euro/migl.
i A Capitale Riserva Riserve di n Riserv.a p_er_ Utili e perdite a Utile (Perdita) Patrimonio Netto | Patrimonio Netto e
ST WD Sociale Legale rivalutazione AEEEEED  CrEEEEen nuovo dell'esercizio di Gruppo risultato di terzi
copertura
Saldoal 31/12/2017 200 111 28.060 46.690 - 8.057 28.288 111.406 17
Destinazione utie esercizio precedente 28.288 (28.288)
Distrbuzione dividendi (4.700) (4.700)
Variazione riserva di conversione 1.434 [ 1.434
Altre variazioni / Riclassifiche (975) (zs)r 975 (25) 17)
Utile (Perdita) dellesercizio 29.379 29.379
Saldoal 31/12/2018 200 111 28.060 47.149 (25) 32.620 29.379 137.494 -
Destinazione utile esercizio precedente 29.379 (29.379)
Distribuzione dividendi (30.000) (30.000)
Variazione riserva di conversione
Altre variazioni / Riclassifiche (26) 417 3 (366) 28
Utile (Perdita) dellesercizio 18.902 18.902
Saldo al 30/06/2019 200 85 28.060 17.566 (22) 61.633 18.902 126.424 -

Il capitale sociale sottoscritto e interamente versato alla data del 30 giugno 2019 € rappresentato da n. 200.000 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 1 pari a un valore complessivo di Euro 200.000.

La riserva legale (Euro/migl. 85) & stata costituita mediante allocazione degli utili di esercizi precedenti in conformita alla
normativa italiana.

Nelle riserve di rivalutazione 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 Euro/migl. 28.060.

Bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2019 41



N Z | SALCEF

— T —

SALCEF GROUP

)
I\
\\

Le altre riserve includono:
¢ lariserva straordinaria, pari a Euro/migl. 13.460, che € costituita da utili di esercizi precedenti accantonati in sede
di riparto assembleare;
e lariserva da consolidamento per Euro/migl. 8.241;
e lariserva di conversione che comprende la riserva da traduzione bilanci Filiali estere e societa controllate estere
(negativa per Euro/migl. 4.135).
A seguire si riporta il prospetto di raccordo tra gli ammontari del patrimonio netto e del risultato netto del periodo al 30
giugno 2019 desumibili dalla situazione patrimoniale ed economica di periodo di Salcef Group S.p.A. e quelli risultanti dal

bilancio consolidato intermedio:

importi in Euro/migl.
.. . Patrimonio Netto
Descrizione Utile 06/2019 al 30/06/2019

Salcef Group S.p.A. 27.307 81.774
Apporti societa controlate 21.650 44.840
Dividendi (30.000) -
Eliminazione margini infragruppo 3) (1.368)
Avviamenti (52) 1.178

Totale Patrimonio Netto Consolidato 18.902 126.424

FONDI PER RISCHI E ONERI

I fondi per rischi e oneri comprendono il fondo per imposte anche differite (Euro/migl. 784), il valore degli strumenti
finanziari derivati passivi sottoscritti dalla Salcef S.p.A. a Socio Unico (Euro/migl. 29) e altri fondi per rischi e oneri
(Euro/migl. 1.429).

Riportiamo di seguito la movimentazione intervenuta al 30 giugno 2019 nella voce in commento:

importi in Euro/migl.
Fondi rischi e oneri 31/12/2018 Utilizzi/Rilasci Accantonamenti  Altre variazioni 30/06/2019
Fondo imposte differite - 34 34
Fondi per imposte 750 750
Strumenti finanziari derivati passivi 33 €)) 29
Fondo rischi su contenziosi 1.163 (82) 348 1.429
TOTALE 1.946 (82) 382 (4) 2.242

Il fondo per imposte differite al 30 giugno 2019 comprende le differenze temporanee generatesi sugli utili netti su cambi
non realizzati dalla Salcef Group, dalla Salcef S.p.A. a Socio Unico e da Euro Ferroviaria; nella seguente tabella viene

riportata la movimentazione intervenuta nel periodo in chiusura:
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Fondo imposte differite 31/12/2018  Accantonamenti Utilizzi 30/06/2019
Differenze cambio 0 34 0 34
TOTALE 0 34 0 34

Il fondo imposte, pari a Euro/migl. 750, comprende una stima prudenziale degli eventuali oneri fiscali che il Gruppo Salcef
potrebbe essere chiamato a sostenere in caso di accessi, ispezioni o verifiche.

In merito agli strumenti finanziari derivati, la Salcef S.p.A. a Socio Unico ha in essere un contratto di Interest Rate Swap
sottoscritto con Unicredit S.p.A. a giugno 2018, con scadenza nel 2021 e con un capitale nozionale di riferimento pari a
Euro 3.338.712. Tale strumento finanziario & stato sottoscritto a copertura dei flussi di cassa prodotti dal rimborso della
quota interessi pagata sul finanziamento passivo di Euro 5.000.000, a tasso variabile, erogato nel 2018 dallo stesso Istituto
di credito con una durata di 36 mesi, 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 alla voce A) VII “Riserva per operazioni di
copertura dei flussi finanziari attesi”, senza calcolare quanta parte della copertura sia inefficace, e quindi vada rilevata
nella Sezione D) del conto economico. La riserva alimentata dalle variazioni di “fair value” dello strumento coperto 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.

Per quanto riguarda, infine, gli altri fondi per rischi e oneri, al 30 giugno 2019 sono stati accantonati Euro/migl. 1.429
come stima dei probabili oneri che il Gruppo Salcef dovra sostenere a fronte dei contenziosi legali in essere o in relazione
a sinistri attualmente aperti ed in valutazione per i quali potrebbe essere chiamato a risarcire i danni subiti dalla controparte.
TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO LAVORO SUBORDINATO

A seguire si evidenzia la movimentazione del TFR avvenuta nel periodo:

importi in Euro/migl.
Trattamento di fine rapporto 31/12/2018 Accantonamento Ut'"z.z'l Ve_r samt_enlil Altrg . 30/06/2019
a f.di previdenziali variazioni
Trattamento di fine rapporto 948 947 (532) (456) 907
TOTALE 948 947 (532) (456) 907

Il saldo complessivo rappresenta I'importo accantonato a favore del personale delle societa italiane per il trattamento di
fine rapporto di lavoro dovuto ai sensi di legge, al netto sia delle anticipazioni e delle liquidazioni versate ai dipendenti che

dei versamenti effettuati ai fondi complementari e tesoreria.
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Debiti verso banche

La voce debiti verso banche esigibili entro e oltre il periodo successivo ammonta complessivamente a Euro/migl. 42.354
(Euro/migl. 43.559 al 31 dicembre 2018) e accoglie il debito al 30 giugno 2019 del Gruppo Salcef verso gli Istituti di credito
per le anticipazioni ottenute sulle fatture emesse sui contratti e/o certificazione degli stati avanzamento lavori (il c.d.
“autoliquidante”), per gli scoperti di conto corrente e per la quota dei finanziamenti da rimborsare. Di seguito & riportato

il dettaglio della voce in oggetto.

importi in Euro/migl.

Debiti verso banche 30/06/2019 31/12/2018 Var
Scoperti ¢/c 0 1 (1)
Anticipazioni 15 16 (1)
Finanziamenti bancari 42.339 43.542 (1.203)

TOTALE 42.354 43.559 (1.205)

I finanziamenti bancari sono contratti a un tasso di interesse variabile legato al’EURIBOR.

Di seguito si riporta un riepilogo per scadenza dei finanziamenti bancari al 30 giugno 2019:

importi in Euro/migl.
Finanziamenti bancari 30/06/2019 Da1la2anni Da 2 a5 anni Oltre 5 anni
Finanziamenti bancari 42.339 36.451 5.888 0
TOTALE 42.339 36.451 5.888 0
Acconti

La voce acconti, pari a Euro/migl. 3.678 (Euro/migl. 6.069 al 31 dicembre 2018) & composta dagli anticipi contrattuali
pagati dai committenti a fronte degli appalti acquisiti. Tali importi costituiscono un anticipo dal cliente connesso alle
lavorazioni future, che saranno poi fatturate sulla base dei S.A.L. emessi e approvati dal committente stesso.
Al 30 giugno 2019 la voce in commento & riconducibile come segue:
e per Euro/migl. 432 all'acconto ricevuto dal Committente NAT — National Autority for Tunnel, relativo alla
realizzazione di uno scalo ferroviario nella localita di Kozzyka (Egitto);
e per Euro/migl. 116 all‘anticipo contrattuale ricevuto da ATAC S.p.A. per l'awio dei lavori di manutenzione
all'armamento ferroviario sulla tratta "Roma-Civita Castellana-Viterbo”;
e per Euro/migl. 7 all’anticipo contrattuale ricevuto da ATAC S.p.A. per l'awio dei lavori di manutenzione

all'armamento ferroviario sulla linea B della Metropolitana di Roma;
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e per Euro/migl. 891 all'anticipo contrattuale ricevuto da ATAC S.p.A. per l'avvio dei lavori sulla tratta “Anagnina-
Ottaviano” e presso il deposito di Osteria del Curato;
e per Euro/migl. 1.835 all'acconto ricevuto da R.F.I. S.p.A. per l'avvio dei lavori di arretramento della stazione
ferroviaria di Olbia;
e per Euro/migl. 397 all’acconto ricevuto da R.F.I. S.p.A. per l'avvio degli interventi di risanamento acustico nel
Comune di Sesto Fiorentino;
Per quanto riguarda il valore degli acconti, ai sensi dell'OIC 29 par. 55, sono stati adattati i valori dell’esercizio precedente,
in quanto non comparabili. Per maggiori dettagli si rimanda a quanto ampiamente spiegato nel paragrafo relativo alle
Rimanenze.
Debiti verso fornitori
I debiti verso fornitori, pari a Euro/migl. 98.529 (Euro/migl. 107.499 al 31 dicembre 2018), comprendono i debiti
commerciali per fatture ricevute e da ricevere. Il saldo & imputabile in maggior misura alla Salcef S.p.A. a Socio Unico
(Euro/migl. 65.189), alla Capogruppo (Euro/migl. 6.315), a Euro Ferroviaria (Euro/migl. 8.826), a Overail (Euro/migl.
13.879) e a SRT (Euro/migl. 3.260).

A seguire si riporta la ripartizione dei debiti verso fornitori per area geografica:

importi in Euro/migl.

Debiti verso fornitori 30/06/2019 % 31/12/2018 % Var %
Ttalia 93.764  952% 103.763  96,5% (9.999)  -10%
Eumpa(escmsalta"a) e — o 11%
Egm”w — 4500% 3693%
Emirati Arabl Uniti 9 0,0% 14 0,0% (5)  -36%
[y 1.803% 1,8%% 2.279§ 2,1% (476)% 21%

TOTALE ' 98.529 _ 100% 107.499 _ 100% __ (8.970)

Debiti verso imprese controllate

I debiti verso imprese controllate ammontano a Euro/migl. 256 (Euro/migl. 144 al 31 dicembre 2018) e fanno riferimento
ai costi ribaltati dalla partecipata Consorzio Stabile Itaca S.c.ar.l..

Debiti verso imprese collegate

I debiti verso imprese collegate, pari a Euro/migl. 1.025 (Euro/migl. 1.023 al 31 dicembre 2018), si riferiscono
principalmente a rapporti di natura commerciale inerenti ai costi riaddebitati dalle societa consortili e dai consorzi di

competenza della Salcef Group (Euro/migl. 63), della Salcef S.p.A. a Socio Unico (Euro/migl. 937) e di Euro Ferroviaria
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(Euro/migl. 25).

Debiti tributari

I debiti tributari, pari a Euro/migl. 18.581 (Euro/migl. 10.456 al 31 dicembre 2018), sono composti prevalentemente dal
debito verso I'Erario per le ritenute effettuate sui redditi di lavoro autonomo e assimilati e di lavoro dipendente per il mese
di giugno 2019 (Euro/migl. 902), dal debito verso I'Erario per IVA (Euro/migl. 184), dal debito per IRES ed IRAP corrente

dell’esercizio (Euro/migl. 16.788) e dai debiti per imposte correnti estere (Euro/migl. 267).

importi in Euro/migl.

Debiti tributari 30/06/2019 31/12/2018 Var

Debiti verso Erario sostituto d'imposta 902 1.523 (621)
Debiti verso Erario per IVA 184 363 (179)
Debito per IRES 14.014 6.545 7.469
Debito per IRAP 2.774 1.068 1.706
Debiti per imposte pagate allestero 267 518 (251)
Altri debiti tributari 440 439 1

TOTALE 18.581 10.456 8.125

Negli altri debiti tributari € iscritto il debito verso I'Erario per limposta sostitutiva di rivalutazione dovuta a seguito
dell'affrancamento, dal punto di vista fiscale, dei maggiori valori attribuiti in bilancio alle immobilizzazioni materiali e
immateriali, compreso I'avviamento, in sede di acquisizione nel 2017 del ramo d’azienda conferito dalla Vianini S.p.A. alla
Vianini Industria, ora Overail, (Euro/migl. 436).

Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale

I debiti verso istituti previdenziali ammontano ad Euro/migl. 1.602 (Euro/migl. 2.284 al 31 dicembre 2018) e comprendono
per la quasi totalita somme dovute per la mensilita di giugno 2019 all'INPS, ai fondi pensionistici privati e alla Cassa Edile.
Il saldo € imputabile in maggior misura alla Salcef S.p.A. a Socio Unico (Euro/migl. 919).

Altri debiti

Gli altri debiti, pari complessivamente a Euro/migl. 36.795 (Euro/migl. 11.220 al 31 dicembre 2018), includono
principalmente i debiti verso il personale per salari e stipendi ancora da corrispondere, sia per la mensilita di giugno 2019
che per il rateo della tredicesima mensilita maturato a tutto il 30 giugno 2019, (Euro/migl. 2.892) e i debiti per ferie

maturate e non godute alla data di chiusura dell’esercizio (Euro/migl. 2.229).
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importi in Euro/migl.
Altri debiti 30/06/2019 31/12/2018 Var
Debiti verso personale dipendente 5.121 3.463 1.658
Debiti in giacenza di terzi (A.T.1.) 572 6.489 (5.917)
Debitti verso soci 30.000 0 30.000
Debiti diversi 1.102 1.268 (166)
TOTALE 36.795 11.220 25.575

La voce in commento include, inoltre, il debito verso soci di Euro/migl. 30.000 per i dividendi deliberati, ma ancora da

distribuire.

La tabella seguente riepiloga il dettaglio delle variazioni e della scadenza dei debiti:

importi in Euro/migl.
Di cui di durata
Debiti Valore di_ ipizio Variaziope' Valore c!i _fine Quota scade_nise Quota scade_n?e res'idua
esercizio nell'esercizio esercizio entro I'esercizio oltre I'esercizio superlor_e as
anni

Debiti verso banche 43.559 (1.204) 42.355 21.304 21.051 0
Acconti 6.069 (2.391) 3.678 3.678 0 0
Debitti verso fornitori 107.499 (8.970) 98.529 98.529, 0 0
Debiti verso imprese controllate 144‘ 112‘ 256 256§ 0 0
Debiti verso imprese collegate 1.023A 2 1.025 1.025?’ 0: 0
pwweger  mws  ebs e ms o 0
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza : 2.284‘ (682)‘ 1.602 1'602g 0 0
Altri debiti 11.220 25.575 36.795 36.795; 0 0

TOTALE 182.254 20.567 202.821 181.770 21.051 0
Le societa del Gruppo non hanno debiti di durata residua presumibile superiore ai cinque anni.
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COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DEL CONTO ECONOMICO
VALORE DELLA PRODUZIONE

Ricavi delle vendite e delle prestazioni — Variazione dei lavori in corso su ordinazione

importi in Euro/migl.
Ricavi 06/2019 06/2018 Var
Ricavi delle vendite e prestazioni 110.709 132.809 (22.100)
Ricavi imanenze prodotti semilavorati e finiti (943) 6.806 (7.749)
Ricavi per la variazione dei lavori in corso su ordinazione 32.730 10.930 21.800
TOTALE 142.496 150.545 (8.049)

I ricavi delle vendite e prestazioni comprendono principalmente il valore delle opere date in appalto realizzate nell’esercizio
e accettate dai rispettivi committenti.

I ricavi per la variazione delle rimanenze di semilavorati e prodotti finiti sono riferiti a lavorazioni eseguite presso |'officina
di Fano da SRT e all’attivita di produzione di traverse di Overail.

I ricavi per la variazione dei lavori in corso rappresentano, invece, il valore delle opere realizzate nell’'esercizio, ma non

ancora ultimate.
Di seguito si riporta la composizione per area geografica dei ricavi delle vendite e prestazioni:

importi in Euro/migl.

Ricavi per area geografica 06/2019 %
Italia 90.151 81,43%
Europa (esclusa Italia) 12.375 11,18%
Egitto 2.477 2,24%
Asia 2.300 2,08%
Arabia Saudita 3.406 3,08%

TOTALE 110.709 100%

Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni

La voce incrementi di immobilizzazioni per lavori interni & pari a Euro/migl. 11.471; per Euro/migl. 10.532 rappresenta la
valorizzazione al costo diretto (materiali, manodopera e altri costi diretti) delle lavorazioni effettuate internamente sui beni
materiali, principalmente macchinari operatori rotabili e di cantiere, di proprieta delle societa del Gruppo. Le suddette
manutenzioni di natura straordinaria vengono effettuate dalla societa controllata SRT S.r.l. a Socio Unico nell’officina che
si trova nel complesso immobiliare di Fano (PU).

Altri ricavi e proventi

Gli altri ricavi e proventi, pari a Euro/migl. 708 (Euro/migl. 216 a giugno 2018), si riferiscono principalmente alle plusvalenze
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relative alle cessioni di cespiti aziendali effettuate nell'ambito del normale processo di sostituzione degli stessi (Euro/migl.

363).
importi in Euro/migl.

Altri ricavi e proventi 06/2019
Riaddebitti a terzi 58
Risarcimenti assicurativi e diversi 24
Plusvalenze vendita cespiti 363
Altri 263

TOTALE 708
COSTI DELLA PRODUZIONE

I costi della produzione sono leggermente diminuiti (- 1,34%, passando da Euro/migl. 127.937 di giugno 2018 a Euro/mig|.
126.225 di giugno 2019) pur in presenza di un valore della produzione pressoché rimasto invariato (- 0,4%).

Costi per materie prime, sussidiarie e di consumo

I costi per acquisti di materie prime, sussidiarie e merci, al netto della variazione delle giacenze di magazzino, ammontano

a complessivi Euro/migl. 33.823.

importi in Euro/migl.

Costi per materie prime, sussidiarie e merci 06/2019 06/2018 Var
Acquisti per materie prime, sussidiarie e merci 33.369 28.639 4.730
Variazione rimanenze magazzino 454 490 (36)

TOTALE 33.823 29.129 4.694

Costi per servizi
I costi per servizi sono pari a Euro/migl. 55.758 (Euro/migl. 62.929 a giugno 2018) e si compongono come dettagliato

nella tabella seguente:

Bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2019 49



= £ SALCEF

SALCEF GROUP

importi in Euro/migl.
Costi per servizi 06/2019

Manutenzioni da terzi 1.697
Lavori affidati a terzi, consulenze e servizi esterni 37.122
Vitto e alloggio di dipendenti in trasferta 4.128
Costi per personale distaccato 236
Assicurazioni e fidejussioni 1.931
Costi riaddebitati da terzi 81
Compensi a collaboratori e personale interinale 2.190
Utenze 445
Compenso Consiglio di Amministrazione 350
Compenso Sindaci 49
Spese commerciali 255
Spese generali e amministrative 282
Costi per gare 94
Trasporti 5.297
Automezzi e autovetture 580
Penalita e risarcimenti 142
Altri costi per servizi 879

TOTALE 55.758

Costi per godimento beni di terzi

I costi per godimento di beni di terziammontano a Euro/migl. 3.056 (Euro/migl. 3.838 a giugno 2019) e sono cosi composti:

importi in Euro/migl.

Costi per godimento beni di terzi 06/2019
Noleggi 1.353
Costi per leasing 924
Affitti passivi 779

TOTALE 3.056

Costi per il personale

Il costo del lavoro comprende tutti gli oneri diretti e indiretti relativi al personale dipendente ed & cosi dettagliato:

importi in Euro/migl.
Costi del Personale 06/2019 06/2018 Var
Salari e stipendi 19.384 19.529 (145)
Oneri sociali 6.137 5.768 369
Trattamento di fine rapporto, quiescenza e simil 947 914 33
Altri costi 110 7 103
TOTALE 26.578 26.218 360
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Di seguito la composizione della forza lavoro per societa e per categoria:

Organico 06/2019
Salcef Group S.p.A. 92
Euro Ferroviaria S.r.l. a Socio Unico 100
RECO S.r.l. a Socio Unico 18
Salcef S.p.A. a Socio Unico 573
Overail S.r.l. a Socio Unico 33
SRT S.r.l. a Socio Unico 49
H&M Bau GmbH 22

TOTALE 887

Organico 06/2019 Italia Estero Totale

Dirigenti 19 - 19
Impiegati 161 37 198
Operai 576 94 670

TOTALE 756 131 887

Oneri diversi di gestione

Gli oneri diversi di gestione sono cosi composti:

importi in Euro/migl.

Oneri diversi di gestione 06/2019
Minusvalenze vendita cespiti 59
Imposte indirette e tasse 370
Multe e sanzioni 58
Altri oneri di gestione 697

TOTALE 1.184

Le minusvalenze sono realizzate dalla vendita di cespiti nell'ambito della gestione ordinaria del Gruppo (Euro/migl. 59).

PROVENTI E ONERI FINANZIARI

La gestione finanziaria rileva un saldo negativo di Euro/migl. 386 (negativo per Euro/migl. 390 a giugno 2018) che trova

riscontro nella tabella seguente:
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importi in Euro/migl.
Risultato netto della Gestione Finanziaria 06/2019

Proventi finanziari

Interessi attivi 1
Altri proventi finanziari 68
TOTALE 69

Oneri finanziari

Interessi passivi (424)

Oneri finanziari (118)

Perdite su crediti finanziari 4)
TOTALE (546)

Utili (Perdite) nette su cambi

Utili su cambi 388

Perdite su cambi (297)
TOTALE 91
TOTALE (386)

Imposte sul reddito di periodo

Le imposte sul reddito, calcolate commisurando il carico fiscale all’utile lordo di periodo, sono cosi composte:

importi in Euro/migl.

Imposte 06/2019
IRES 7.344
IRAP 1.731
Imposte estere sul reddito 23
Imposte correnti 9.098
Variazione imposte differite attive 29
Variazione imposte differite passive 34
Imposte differite 63
Imposte esercizi precedenti 0

TOTALE 9.161

Di seguito si riporta la tabella di raccordo tra l'onere fiscale teorico e quello effettivo:
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importi in Euro/migl. 06/2019
IRES Imponibile Imposta
Risultato ante imposte 28.063
Imposta teorica 249% 6.735
Differenze varie permanenti in aumento 2.340
Differenze varie temporanee in aumento 880
Altre variazioni 2.703
Differenze varie permanenti in diminuzione (2.105)
Differenze varie temporanee in diminuzione (1.275)
Imposte e tasse deduciili (IRAP) (6)
Imponibile fiscale 30.600
Imposta effettiva 26% 7.344
importi in Euro/migl. 06/2019
IRAP Imponibile Imposta
Imponibie IRAP 54.772
Imposta teorica 4,56% 2.498
Costo del lavoro (in costi per servizi) 5.470
Altri costi non deducibil 1.169
Interessi leasing 48
Differenze varie temporanee in aumento 369
Differenze varie temporanee in diminuzione (73)
Costo lavoro estero non imponibie (3.225)
Deduzioni IRAP (Cuneo) (20.633)
Imponibile fiscale 37.897
Imposta effettiva 4,57% 1.731

IMPEGNI, GARANZIE E PASSIVITA’ POTENZIALI

Gli impegni e le garanzie ammontano a Euro/migl. 80.681 (Euro/migl. 86.872 al 31 dicembre 2018) e si riferiscono al
residuo importo ancora da pagare alla chiusura dell’esercizio in relazione ai contratti di leasing stipulati da Euro Ferroviaria
(Euro/migl. 4.652), 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. 70.341) e alla garanzia fideiussoria rilasciata a favore
di Istituti Bancari in relazione a finanziamenti contratti da societa del Gruppo Salcef (Euro/migl. 5.688).

Si forniscono qui di seguito le informazioni richieste dall’art. 2427 n. 22 del Codice Civile in relazione ai leasing finanziari
in corso al 30 giugno 2019. Si precisa che il debito per leasing con scadenza oltre i 12 mesi ammonta a Euro/migl. 3.047,

mentre non si hanno debiti di durata residua superiore ai cinque anni.
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importi in Euro/migl.

Descrizione 06/2019
A) CONTRATTI IN CORSO
Beni in leasing finanziario alla fine del precedente esercizio, al netto degli ammortamenti complessivi 6.162
Beni acquisiti in leasing finanziario nel corso dellesercizio 0
Beni in leasing finanziario riscattati nel corso dellesercizio, al netto degli ammortamenti complessivi 0
Quote di ammortamenti di competenza dellesercizio (460)
Risconti attivi 0
Rettifiche/riprese di valore su beni in leasing finanziario 0
Beni in leasing finanziario al temine dell'esercizio al netto degli ammortamenti complessivi 5.702
B) BENI RISCATTATI 0
C) PASSIVITA'
Debiti impliciti per operazioni di leasing finanziario alla fine dellesercizio precedente 5.448
Debiti sorti nellesercizio 0
Rimborso delle quote capitale e riscatti nel corso dellesercizio (796)
Debiti impliciti per operazioni di leasing finanziario a fine esercizio 4.652
D) EFFETTO COMPLESSIVO LORDO A FINE ESERCIZIO (A+B-C) 1.050
E) EFFETTO FISCALE (252)
F) EFFETTO SUL PATRIMONIO NETTO A FINE ESERCIZIO (D-E) 798
Effetto sul conto economico:
Storno di canoni su operazioni di leasing finanziario 823
Storno Risconti maxicanoni 90
Rilevazione degli oneri finanziari su operazioni di leasing finanziario (27)
Rilevazione di:
quote di ammortamento (460)
Rettifiche/riprese di valore su beni in leasing finanziario 0
Effetto sul risultato prima delle imposte 426
Rilevazione dell'effetto fiscale (118)
Effetto sul risultato d'esercizio delle rilevazioni delle operazioni di leasing con il metodo finanziario 308
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ALTRE INFORMAZIONI

Operazioni con parti correlate (art. 2427 Codice Civile, punto 22-bis)

Con riferimento alle operazioni realizzate con parti correlate, ai sensi dell’art. 2427 comma 22-bis del Codice Civile, si
precisa che 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 in termini di motivazioni che hanno condotto alla decisione di porle in
essere salvo ove diversamente specificato nel presente bilancio consolidato intermedio.

Il dettaglio delle operazioni con parti correlate, non elise attraverso il processo di consolidamento, € riportato di seguito:

importi in Euro/migl.
RAPPORTI PATRIMONIALIAL30/06/2019  "™FOURRON Tl commerciali finamsiar
Imprese controllate non consolidate
Consorzio Stabike Itaca S.c.a.r.l. 3.188 (134)
Salcef Pokska S.p.zoo 1 (87) (35)
TOTALE 0 3.189 (221) (35)
Imprese collegate
Frejus S.c.a.r.lL 281 (63)
Consorzio I.C.A.V. Imprese Consorziate Alta Velocita 353 1 (51)
Sesto Fiorentino S.c.a.r.l. 325 90 (911)
TOTALE 678 372 (1.025) 0
importi in Euro/migl.
RAPPORTI ECONOMICI 06/2019 Ricavi Costi
Imprese controllate non consolidate
Consorzio Stabile Itaca S.c.a.r.l 9
Salcef Polska S.p.zoo 1 (85)
TOTALE 10 (85)
Imprese collegate
Frejus S.c.a.r.l.
Consorzio I.C.A.V. Imprese Consorziate Alta Velocita
Sesto Fiorentino S.c.a.r.l.
TOTALE 0 0

I rapporti con le imprese controllate e collegate si riferiscono principalmente a rapporti di natura commerciale legati ai
riaddebiti di costi dalle societa consortili e dai consorzi di competenza del Gruppo e viceversa.

Per ulteriori informazioni in merito a debiti/crediti si rinvia al commento delle relative voci.

Fatti intervenuti dopo la chiusura del periodo

Non risultano alla data di stesura del presente bilancio intermedio fatti intervenuti dopo la chiusura del periodo che possano
avere impatto significativo sulla situazione patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo al 30 giugno 2019.

Si rileva che il Gruppo Salcef, nell'lambito del proprio progetto di sviluppo ed espansione delle attivita, in data 15 aprile

2019 ha sottoscritto un Accordo Quadro con Industrial Stars of Italy 3 S.p.A. (di seguito Indstars 3) per l'integrazione delle
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due societa (Business Combination).

Indstars 3 € una Special Purpose Acquisition Company ("SPAC”) quotata sul mercato AIM Italia di Borsa Italiana il 19
ottobre 2017 che ha raccolto Euro/min. 150 da investitori italiani ed esteri ed € destinata all'integrazione con una societa
target. Nello specifico, I'Accordo sopra menzionato prevede l'incorporazione in Salcef Group della SPAC Indstars 3 e la
contestuale quotazione sul mercato AIM Italia entro il mese di novembre 2019; a tal fine lo scorso 11 luglio 2019
I'Assemblea degli azionisti di Indstars 3 ha approvato con voto unanime la Business Combination con Salcef Group S.p.A.,
dopo che a sua volta Salcef Group S.p.A. aveva assunto medesima delibera con Assemblea degli azionisti tenutasi il 10
luglio 2019.

In seguito all'eventuale fusione per incorporazione di Indstars 3, che dovrebbe avvenire entro la prima settimana di
novembre 2019, e alla successiva quotazione all’AIM Italia, si realizzera un aumento di capitale di Salcef Group per I'importo
di Euro/min. 100. La finalita dell'operazione & pertanto quella di accedere al mercato dei capitali e aprire cosi nuovi orizzonti

di sviluppo per il Gruppo Salcef.

Firmato
Amministratore Delegato

(Valeriano Salciccia)

Bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2019 56



