
Bilancio consolidato 2009



 2009 2008 2007
Principali dati economici
Ricavi  1.467 1.273
Totale ricavi     1.526   1.329
EBIT   133   114
EBIT/Totale ricavi (%)  8,7% 8,6%
Utile netto  42 38
Utile netto/Totale ricavi (%)  2,8% 2,9%
Principali dati economici
Immobilizzazioni     356   333 
Capitale investito netto     727   714
Posizione finanziaria netta (*)   (390)  (397)
Patrimonio netto     332   312
(*) Posizione finanziaria netta, al netto delle azioni proprie.

 2009 2008 2007

Dirigenti     135   122
Quadri     115   62
Impiegati      2.425   2.265
Operai     7.509   6.400
Totale  

(milioni di euro)
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Utile netto/Patrimonio netto



 2009 2008 2007

  Infrastrutture di trasporto  5.724   5.291   5.386
  Lavori idraulici e impianti  
di produzione energetica  416   502   237
  Edilizia civile ed industriale  422   545   574
  Concessioni  2.469   2.119   2.119
Portafoglio ordini totale  

 2009 2008 2007

 Italia  4.647   5.111   5.539
 Estero  4.384   3.346   2.777
Portafoglio ordini totale 

 2009 2008 2007

  Infrastrutture di trasporto  1.434   1.107   948
  Lavori idraulici e impianti  
di produzione energetica  149   144   145
  Edilizia civile ed industriale  216   216   180
Totale  

 2009 2008 2007

 Italia  805   750   489
 Estero  994   717   785
Totale  

(milioni di euro)

(milioni di euro)

(milioni di euro)

(milioni di euro)
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Soddisfare in modo ottimale le esigenze dei  

committenti, raggiungere gli obiettivi di crescita per 

aumentare il valore dell’azienda e fornire sempre una 

risposta adeguata al mercato: dagli anni ’20, la Astaldi 

è impegnata nella costruzione di un progresso costante. 
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Lettera agl i Azionisti

Signori Azionisti,

il 2009 appena concluso ha confermato, pur in un contesto macroeconomico non favorevole, la crescita costante 

del Gruppo. L’utile netto segna un +22,2% rispetto a un 2008 che, peraltro, tutti ricordiamo come uno degli anni 

più difficili dal punto di vista dell’economia globale. Questo segno positivo è frutto di un consistente rafforzamento 

delle attività in Italia e all’estero, che hanno ingenerato ricavi  totali per 1.869,5 miliardi di euro e portato il porta-

foglio ordini a oltre 9 miliardi di euro. Il totale dei nuovi ordini nell’intero esercizio è stato pari a 2,4 miliardi di euro. 

Le infrastrutture di trasporto hanno fatto la parte del leone, apportando circa l’80% dei ricavi operativi, ma molte 

soddisfazioni sono venute anche dall’edilizia civile e industriale, con l’andamento positivo del progetto Qatalum in 

Qatar e dagli impianti di produzione energetica, con l’acquisizione di nuove commesse in Cile ed El Salvador. Tra 

le commesse che hanno contribuito maggiormente al raggiungimento di questi risultati, per l’Italia, desidero ricor-

dare la S.S. 106 Jonica, il nodo ferroviario di Torino, la Stazione TAV Bologna Centrale e le linee metropolitane di 

Roma, Milano e Napoli. Il consolidamento della posizione internazionale del Gruppo è dovuto al buon andamento 

dei progetti in atto in Algeria, Venezuela e Middle East e all’apertura di tre nuovi mercati in Polonia, Cile e Perù. Nel 

medio termine, un ulteriore impulso positivo verrà dalle commesse attualmente in fase di progettazione come la 

Pedemontana Lombarda o in fase di realizzazione come la concessione per l’autostrada Gebze-Izmir in Turchia. 

Desidero personalmente ringraziare il Consiglio di Amministrazione, il Collegio Sindacale, il Management e tutti i 

dipendenti del Gruppo che hanno contribuito al raggiungimento di tali risultati estremamente positivi.

Nell’Assemblea degli Azionisti di aprile 2010 ho ricevuto l’alto onore della nomina a Presidente Onorario del Gruppo, 

dopo oltre trenta anni di attività nella Società.    Sono stato Capo Azienda dal 1994 ad oggi, per oltre tre lustri, nei di-

versi ruoli di Amministratore Delegato, Vice Presidente Esecutivo e Presidente. Nel 1994 il fatturato del Gruppo era di 

circa 500 miliardi di lire, nel 2009 di oltre 1,8 miliardi di euro. Nel 2002 la Società è stata quotata alla Borsa di Milano. 

Siamo diventati Società leader del settore in Italia e competitivi nel mondo. 

Intendo cogliere questa occasione per ringraziare gli Azionisti ed il Consiglio di Amministrazione per la fiducia ed il 

sostegno che non mi sono mai mancati nel corso degli anni. Sono certo che il futuro del Gruppo sarà segnato da 

ulteriore crescita e raggiungimento di nuovi prestigiosi obiettivi.

Il Presidente

(Cav. Lav. Ing. Vittorio Di Paola)
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Per il 2009, Astaldi si 
conferma protagonista, 
ottenendo nuovi 
riconoscimenti in Italia e 
all’estero.

Il 2009 può essere considerato un anno ricco di sod-
disfazioni e riconoscimenti, sul piano operativo e com-
merciale.
L’anno si apre con l’estensione del contratto per la 
realizzazione della metropolitana di Istanbul, che 
prevede il prolungamento fino a Kaynarka della linea 
Kadikoy-Kartal già in corso di realizzazione ad opera 
della Astaldi: la nuova tratta porterà da 22 chilometri 
a circa 27 chilometri la lunghezza dell’intero tracciato 
che, nel suo complesso, sarà dotato di 16 stazioni. 
In Italia viene inaugurato il parcheggio Ex Manifattura 
Tabacchi di Bologna, 543 posti auto su tre piani.- Nel 
mese di marzo, in Nicaragua, viene aperta al traffico 
la strada Diriamba – La Boquita – Casares , mentre 
in Italia proseguono i lavori per la realizzazione di rile-
vanti tratte metropolitane: mentre la talpa meccanica 
ha abbattuto l’ultimo diaframma della galleria per la 
metropolitana di Brescia, a Roma viene varata la terza 
linea TBM per la Linea C e a Milano, la TBM impegna-
ta nei lavori per la realizzazione della Linea 5 è tornata 
in superficie. 
Un contratto da 750 milioni di euro in Polonia, per la re-
alizzazione della Linea 2 della metropolitana di Varsavia, 
apre in aprile un nuovo mercato per il Gruppo Astaldi, 
ponendo per un ulteriore rafforzamento della leadership 
Astaldi nel settore di riferimento a livello mondiale. 
In Cile la Astaldi entra nel mercato delle concessioni 
per le energie rinnovabili e diventa partner della Paci-
fic Hydro per la realizzazione del più grande progetto 
idroelettrico mai realizzato nel Paese, la centrale idro-
elettrica di Chacayes. 
In Turchia, mercato in cui il Gruppo ha già una solida 
presenza, una cordata di 5 imprese locali guidata dalla 
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Principal i eventi del 2009

Astaldi realizzerà la più importante e costosa opera 
autostradale del Paese, la Gebze-Izmir: 421 km di au-
tostrada che dimezzerà gli attuali tempi di percorrenza 
tra l’area di Istanbul e quella di Smirne. 
Sempre in Polonia, è di settembre la firma del contrat-
to da 350 milioni di euro per l’ammodernamento della 
strada nazionale NR8 che porta a 1,2 miliardi di euro il 
portafoglio ordini gestito in Europa dell’Est. 
In Italia, il mese di ottobre vede invece il CIPE (Comita-
to Interministeriale per la Programmazione Economica 
e Finanziaria) stanziare nuovi fondi per la realizzazione 
delle metropolitane di Roma, Napoli e Milano, evento 
che garantisce ulteriore impulso alla realizzazione delle 
opere in corso di realizzazione. 
 Nello stesso mese, la Astaldi apre ad un nuovo mer-
cato, il Perù, confermando la propria leadership nel 

settore degli impianti di produzione energetica: l’ag-
giudicazione del contratto da 116 milioni di dollari per 
la realizzazione della centrale idroelettrica di Huanza, 
un impianto da 90 MW, rafforza ulteriormente anche 
la presenza del Gruppo in America Latina, che ha già 
iniziative in corso in Honduras, Costa Rica, Nicaragua, 
Guatemala, El Salvador e Bolivia, prevalentemente nel 
settore delle acque e infrastrutture di trasporto. 
Il 2009  si conclude per il Gruppo, da un punto di vista 
commerciale, con la firma del contratto per la realiz-
zazione della metropolitana di Varsavia, 800 milioni di 
euro con consegna prevista nel 2013 e, da un punto 
di vista operativo, con la cerimonia di foratura della 
Galleria Santa Maria per la realizzazione della Strada 
Statale Jonica 106, uno dei progetti di viabilità più im-
portanti ad oggi in corso di realizzazione in Italia.

Italia, Linea C della metropolitana di Roma.



Bilancio Consolidato 2009



Il Gruppo Astaldi 10

Attività del Gruppo 12

Astaldi nel mondo 14

Strategie, risorse e responsabilità 16



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

10

“Costruire” significa avvicinarsi al futuro: nessun paese 
o nazione, può prescindere dalla creazione di nuove 
infrastrutture per perseguire un reale e tangibile pro-
gresso. Il Gruppo Astaldi, forte di oltre ottanta anni di 
esperienza e del supporto dei suoi uomini, stabilisce 
un nuovo termine di paragone per tutte le aziende del 
settore, sia in termini tecnologici che gestionali: un’im-
presa italiana che guarda al mondo, che grazie alle 
sue opere può farsi anche guardare dal mondo inte-
ro. Il Gruppo Astaldi è una delle più importanti realtà 
aziendali nel settore delle costruzioni a livello mondia-
le, leader in Italia come General Contractor e come 
promotore di iniziative sviluppate in project finance. 
Fondato negli anni ’20, in oltre ottanta anni di lavoro il 
Gruppo ha sapientemente costruito innumerevoli, im-
ponenti opere nel campo delle infrastrutture e dell’in-
gegneria civile e un altrettanto imponente nome, ormai 
consolidato in tutto il mondo. Un Gruppo fatto di per-
sone e manager di alto profilo, che hanno saputo ga-
rantire una continuità gestionale, guidando l’azienda 
lungo un percorso di sviluppo e crescita costante. La 
Astaldi opera su tutto il territorio nazionale ed è impe-
gnata nella capillare diffusione del proprio modus ope-
randi anche oltre confine: Europa dell’Est, Sud Ame-
rica, Stati Uniti, Africa e Medio Oriente sono le aree 
dove è più forte la sua presenza. Fin dall’inizio, infatti, 

il Gruppo ha ampliato il proprio raggio d’azione fuori 
dai confini nazionali, diventando uno dei più conosciuti 
operatori italiani all’estero, sviluppando una consolida-
ta capacità nella realizzazione delle grandi opere pub-
bliche civili e industriali in diverse condizioni e realtà. 
In qualità di General Contractor, il Gruppo è in grado 
di gestire e coordinare tutte le risorse necessarie ad 
operare secondo la formula del “chiavi in mano”, dal-
la progettazione all’organizzazione del finanziamento, 
alla realizzazione e gestione di opere complesse e di 
rilevante importo. Un know-how che troverà ulteriore 
sviluppo nel settore delle concessioni, con la crea-
zione di una business unit dedicata, nell’ambito della 
quale le attenzioni del Gruppo saranno rivolte all’edili-
zia sanitaria e alle infrastrutture di trasporto, settori tra-
dizionali per la Astaldi, oltre che alle nuove opportunità 
offerte nel campo dell’energia rinnovabile.
Oggi Astaldi conta oltre 11.000 dipendenti operativi 
in 100 cantieri attivi sparsi nel mondo in 23 Paesi dif-
ferenti, al cui sviluppo la Astaldi contribuisce con la 
realizzazione di infrastrutture di trasporto ferroviario, 
stradale e aeroportuale, degli impianti di produzione 
energetica e dell’edilizia civile ed industriale, oltre che 
della gestione in regime di concessione di infrastrut-
ture di trasporto, parcheggi, ospedali e nel settore 
dell’energia rinnovabile.

Astaldi: tra le più 
antiche imprese 
di costruzione 
italiane, da 
sempre proiettata 
verso il futuro.
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Il Gruppo Astaldi

Presidente Onorario Monti Ernesto
Presidente Di Paola Vittorio
Vice Presidente Astaldi Paolo
Amministratore Delegato Cafiero Giuseppe
Amministratore Delegato Cerri Stefano
Consiglieri di Amministrazione Astaldi Caterina
 Astaldi Pietro
 Cavalchini Garofoli Luigi Guidobono
 Grassini Franco Alfredo
 Lupo Mario
 Oliva Nicola
 Poloni Maurizio
 Tosato Gian Luigi

Presidente Lupo Mario
Membri Cavalchini Garofoli Luigi Guidobono
 Grassini Franco Alfredo

Presidente Monti Ernesto
Membri Grassini Franco Alfredo
 Poloni Maurizio

Presidente Spanò Pierumberto
Sindaci effettivi Singer Pierpaolo
 Sisca Antonio
Sindaci supplenti Marco Rigotti
 Pizzini Flavio
 Tabellini Massimo

Società di Revisione Reconta Ernst & Young S.p.A.

Direttore Generale Estero Cafiero Giuseppe
Direttore Generale Italia Oliva Nicola
Direttore Generale  
Amministrazione e Finanza Citterio Paolo 3

Vice Direttore Generale Estero Nenna Rocco
Vice Direttore Generale Estero Bernardini Cesare
Vice Direttore Generale Italia Giannotti Gianfranco
Vice Direttore Generale Italia Luciano De Crecchio

* Situazione al 31 dicembre 2009.
1  Nominato dall’Assemblea degli Azionisti con delibera del 2 maggio 2007 per il triennio 2007-2009, il Consiglio di Amministrazione resterà in 

carica sino alla data di approvazione del bilancio dell’esercizio 2009.
2  Nominato dall’Assemblea degli Azionisti del 24 aprile 2009 per gli esercizi 2009-2011, il Collegio Sindacale resterà in carica fino alla data di 

approvazione del bilancio relativo all’esercizio 2011.
3  Il Dott. Paolo Citterio, Direttore Generale Amministrazione e Finanza, è stato nominato Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili 

societari ai sensi dell’Art. 154-bis, D. Lgs. n. 58/1998, dal Consiglio di Amministrazione del 31 luglio 2007.
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Ferrovie, metropolitane, strade, autostrade, aeroporti 
e porti in Italia e all’estero: le infrastrutture di trasporto 
sono il settore di riferimento per il Gruppo, un ambito nel 
quale la Astaldi ha raggiunto livelli di competenze tecno-
logiche elevate, che lo collocano ai primi posti nel mon-
do nel campo delle infrastrutture. Dopo avere realizzato 
importanti tratte metropolitane a Roma, Napoli, Genova, 
Milano, Copenaghen e Caracas, la tratta Roma-Napoli 
dell’Alta Velocità, il passante stradale a nord-ovest di 
Roma e, all’estero, l’Autostrada dell’Anatolia in Turchia, 
il Gruppo è attualmente impegnato in opere come la 
Linea C della metropolitana di Roma, nuove tratte me-
tropolitane a Napoli, Genova e Brescia, la Stazione Alta 
Velocità di Bologna interamente in sotterraneo, il nodo 
ferroviario di Torino, la Linea 5 della metropolitana di Mi-
lano e i due mega-lotti della Strada Statale Jonica in Ita-

lia e, all’estero, la metropolitana di Istanbul e il Ponte sul 
Corno d’Oro in Turchia, la metropolitana di Varsavia in 
Polonia, collegamenti ferroviari di importanza strategica 
in Venezuela e Algeria, oltre che altre importanti iniziative 
in America Latina e in Europa dell’Est. La realizzazione di 
molte di queste iniziative ha comportato notevoli com-
plessità tecniche che hanno richiesto la realizzazione di 
imponenti viadotti o tracciati in sotterraneo: un esempio 
per tutti è la realizzazione in  della 
Linea C della metropolitana di Roma, che testimonia il li-
vello di eccellenza realizzativa e gestionale raggiunto dal 
Gruppo e riconosciuto in tutto il mondo. 

Il Gruppo Astaldi è attivo anche nel campo degli im-
pianti di produzione energetica, soprattutto all’estero. 
Nel suo passato, può vantare la realizzazione di nu-
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Attività del Gruppo: oltre 80 anni di grandi opere

merose e imponenti opere idrauliche realizzate in Cina, 
Congo e Indonesia all’estero, ma anche in Italia dove, 
tra l’altro, ha contributo alla realizzazione di impianti 
nucleari, poi riconvertiti, come Montalto di Castro e la 
centrale PEC del Brasimone. A livello nazionale non 
mancano anche esempi di dighe, centrali idroelettri-
che, acquedotti, oleodotti, gasdotti e impianti di depu-
razione. Da segnalare, in particolare, il recente impian-
to idroelettrico di Pont Ventoux in Val di Susa, che ha 
comportato la realizzazione di una centrale in caverna. 
Si ricorda inoltre il più recente ingresso del Gruppo nel 
settore dell’energia rinnovabile, con il coinvolgimen-
to della Astaldi nel progetto per lo sfruttamento del-
le acque nella Valle dell’Alto Cachapoal, il più grande 
progetto idroelettrico in corso in Cile, e la partnership 
avviata con uno dei più importanti operatori al mondo 
nel settore degli impianti di produzione energetica.

Le grandi opere di edilizia concorrono allo sviluppo strut-
turale e sociale di un paese: il Gruppo ha sviluppato un 
profondo  nell’ambito dell’edilizia civile ed in-
dustriale, in particolare nel campo dell’edilizia sanitaria. 
In questo contesto si inseriscono il contratto in 
finance per la realizzazione e la successiva gestione dei 
Quattro Ospedali Toscani, oltre che la concessione per 
la realizzazione e la successiva gestione dell’Ospedale 
del Mare di Napoli ad oggi in corso. Tra i progetti di mag-
giore rilievo già realizzati troviamo invece il Nuovo Ospe-
dale di Mestre, una delle strutture più innovative ad oggi 

operative in Italia, una struttura ad alta specializzazione 
di 117.600 metri quadrati che ha visto il Gruppo coin-
volto, oltre che nella gestione, nella progettazione defini-
tiva ed esecutiva, nella realizzazione, nella fornitura delle 
attrezzature elettromedicali. Sempre per il passato, è 
possibile segnalare il Nuovo Polo Fieristico di Rho-Pero, 
a Milano, un fiore all’occhiello per la Astaldi, che ha rea-
lizzato l’opera in qualità di , assem-
blando 111.000 tonnellate di acciaio e 200.000 metri 
quadrati di vetro in soli 24 mesi, dando forma a uno dei 
progetti più imponenti dal punto di vista ingegneristico 
e architettonico. La strategia di diversificazione attua-
ta negli ultimi anni, ha inoltre portato ad una presenza 
importante e qualificata del Gruppo Astaldi nel settore 
dell’impiantistica industriale, in Arabia Saudita e Qatar.

Il Gruppo ha maturato importanti esperienze nel set-
tore delle concessioni, che confermano il valore stra-
tegico e le notevoli potenzialità di sviluppo in Italia e 
all’estero. Nel corso dell’esercizio la Astaldi ha deciso 
di dare ulteriore corso alle opportunità identificabili in 
questo settore creando un struttura dedicata che pos-
sa fare emergere in pieno tutta l’esperienza già matu-
rata nel campo e il valore creato. Gli ambiti operativi di 
prevalente interesse per il Gruppo in Italia e all’estero 
sono l’edilizia sanitaria, le infrastrutture di trasporto, 
dei parcheggi e quello dell’energia rinnovabile. 
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Da sempre il Gruppo è protagonista sulla scena in-
ternazionale, e vive l’espansione della sfera d’azione 
come una sfida strategica che si è rivelata vincente. In 
Europa e nel resto del mondo, Astaldi è un nome co-
nosciuto e apprezzato: per il Gruppo parlano le ope-
re realizzate, la dimensione dei progetti e l’innegabile 
contributo allo sviluppo dei Paesi e delle realtà diffe-
renti in cui opera. Romania, Bulgaria e Turchia sono 
aree importanti per il Gruppo che qui ha già realizzato 
strade, autostrade, ferrovie e metropolitane. Del 2009 
è invece l’ingresso nel mercato della Polonia, dove il 
Gruppo sta conducendo interessanti iniziative nel set-
tore infrastrutture di trasporto metropolitano; l’Algeria 

è il Paese del continente Africano che vede la Astaldi 
prevalentemente impegnata nella costruzione di dighe 
e acquedotti, ma anche di autostrade e ferrovie. Oltre-
oceano il Venezuela, gran parte dell’America Centrale, 
gli Stati Uniti d’America (Florida) e, più recentemente, il 
Cile e il Perù hanno affidato ad Astaldi la progettazione 
e la realizzazione di infrastrutture, strade, ferrovie, me-
tropolitane, iniziative nel settore delle acque e dell’e-
nergia rinnovabile. Infine il Medio Oriente, con il Qatar, 
l’Arabia Saudita e gli Emirati Arabi dove, con la parte-
cipazione ad importanti progetti nel settore , la 
Astaldi contribuisce ad esportare il  italiano 
nel campo dell’impiantistica industriale.

Costruiamo
il buon nome 
dell’Italia in 
tutto il mondo.

Italia, Porto commerciale di Porto Torres.
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Astaldi nel mondo

Honduras
Costa Rica
El Salvador
Nicaragua
Guatemala

US (Florida)

Bulgaria
Italia

Polonia
Romania

Turchia

Arabia Saudita
Qatar

Emirati Arabi Uniti 

Algeria

Venezuela
Bolivia
Cile
Perù

Zone di interesse: Panama

Turchia, Autostrada dell’Anatolia.
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Il 2009 è stato un anno di crescita per il Gruppo Astal-
di, che ha potuto e saputo superare gli obiettivi di pia-
no fissati nel precedente esercizio, grazie al profondo 
miglioramento qualitativo e quantitativo garantito nel 
tempo per il portafoglio ordini. Solidità economica, 
flessibilità delle linee strategiche, l’incremento delle 
commesse gestite in qualità di , 
ma anche la rilevanza dei progetti realizzati in 
financing inseriti in portafoglio, hanno permesso al 
Gruppo di raccogliere il frutto degli sforzi commerciali 
e produttivi realizzati. 
È cresciuto il portafoglio ordini in quelle Aree dove la 
presenza del Gruppo è ormai consolidata da anni, 

come l’America Latina, il Maghreb, l’Europa dell’Est, la 
Turchia e la Penisola Arabica, aree che hanno contri-
buito tutte alla chiusura positiva dell’esercizio. Ma sono 
stati aperti anche nuovi mercati di interesse, come il 
Cile e la Polonia, che è previsto concorreranno per il 
futuro a confermare la capacità della Astaldi di conse-
guire e superare gli obiettivi strategici delineati. In Italia, 
vera e propria vetrina internazionale per il Gruppo, la 
Astaldi è pronta a recepire le opportunità di crescita 
che deriveranno da tutti i possibili sviluppi infrastruttu-
rali. Ulteriore contributo alla crescita delle attività verrà 
dalle iniziative in concessione, per le quali si punta a 
sfruttare al meglio le potenzialità e le qualità già espres-
se dal Gruppo in questo particolare ramo di attività.

Itala, Metropolitana di Napoli.
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Strategie, r isorse e responsabil i tà

Valorizzazione, fidelizzazione dei collaboratori e po-
tenziamento delle aree professionali d’eccellenza per 
garantire un futuro di continuità con l’attuale trend di 
crescita: questa è la politica di gestione delle risorse 
umane del Gruppo, politica che ha sempre ripagato 
l’impegno profuso. Custodire con cura il patrimonio 
di competenze e  di cui il Gruppo dispone, 
potenziare l’organico con profili professionali qualificati 
provenienti dal mercato esterno e inserire negli organi-
ci neo-laureati ad alto potenziale è la ricetta di Astaldi 
per la costruzione di un futuro in linea con il lavoro più 
che positivo svolto finora.

Salute, sicurezza e ambiente sono sempre stati tre 
temi fondamentali nella regia del Gruppo. 
Nel 2009, seguendo la crescente attenzione generale 
alle problematiche sociali e ambientali, è stato elabo-
rato un progetto di ulteriore sviluppo sulla gestione 
della salute e della sicurezza sul luogo di lavoro e sul 
rispetto dell’ambiente. Il riferimento agli standard in-
ternazionali ISO 9000, ISO 14000 e OHSAS 18001 
garantisce l’efficacia del sistema di gestione aziendale 
adottato.

Custodire con cura il patrimonio di competenze e 
 di cui il Gruppo dispone, potenziare 

l’organico con profili professionali qualificati provenienti 
dal mercato esterno e inserire i neo-laureati

Italia, Strada Statale Jonica (SS106) - Megalotti DG21 e DG22.
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Convocazione del l’Assemblea

I Signori Azionisti sono convocati in Assemblea Straordinaria e Ordinaria presso la sede sociale in Roma, Via Giulio 
Vincenzo Bona n. 65, per il giorno 23 aprile 2010, alle ore 9,00 in prima convocazione e, occorrendo, in seconda 
convocazione, per il giorno 26 aprile 2010, stesso luogo ed ora, per discutere e deliberare sul seguente
ordine del giorno:

In sede straordinaria:
  Modifiche dello Statuto.

In sede ordinaria:
1.  Approvazione del Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2009. Delibere inerenti e conseguenti.
2.  Nomina del Presidente Onorario.
3.  Rinnovo del Consiglio di Amministrazione per gli esercizi 2010-2012. Delibere inerenti e conseguenti.
4.  Proposta di integrazione dell’attività ed adeguamento del corrispettivo per l’attività di revisione contabile di 

Astaldi S.p.A. per gli esercizi 2009 e 2010. Delibere inerenti e conseguenti.
5.  Delibere in materia di acquisto e vendita di azioni proprie.

Potranno intervenire all’Assemblea gli Azionisti cui spetta il diritto di voto purché, nel termine di due giorni precedenti 
la data di prima convocazione dell’Assemblea, l’intermediario autorizzato abbia provveduto all’invio dell’apposita 
certificazione.
La Società invita gli Azionisti a far pervenire la suddetta documentazione comprovante tale legittimazione alla 
INFOMATH S.r.l. - c.a. Elisa Zaninelli - Via S. G. Bosco n. 3, 24126 Bergamo, per posta o via fax (n. 035-3840396) 
o posta elettronica (titoli@infomath.it), almeno due giorni prima della data dell’Assemblea in prima convocazione.
In ordine alla nomina del Consiglio di Amministrazione, si ricorda che, ai sensi dell’articolo 16 dello Statuto Sociale, la 
stessa avviene sulla base di liste depositate presso la sede sociale almeno 15 (quindici) giorni prima dell’Assemblea 
in prima convocazione e presentate dagli Azionisti che, da soli o congiuntamente ad altri, siano complessivamente 
titolari di azioni rappresentanti almeno il 2,5% del capitale sociale avente diritto di voto nell’Assemblea ordinaria. 
La documentazione relativa alle materie poste all’ordine del giorno, sarà depositata presso la sede sociale e la 
Borsa Italiana S.p.A. nei termini previsti dalla normativa vigente. Gli Azionisti hanno facoltà di ottenerne copia, su 
richiesta, a loro spese.
Gli esperti, gli analisti finanziari e i giornalisti accreditati che intendano assistere all’Assemblea dovranno far pervenire 
all’Astaldi S.p.A. – c.a. Ufficio Relazioni Esterne ed Investor Relations – per posta elettronica all’indirizzo investor.
relations@astaldi.com o via fax al numero 06/41.76.67.33, apposita richiesta almeno due giorni prima della data 
dell’Assemblea in prima convocazione.

p. il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Cav. Lav. Ing. Vittorio Di Paola
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Il Decreto Legislativo n. 32 del 2 febbraio 2007 
(“Attuazione della direttiva 2003/51/CE, che modifica 
le Direttive CEE n. 78/660, n. 83/349, n. 86/635 e n. 
91/674 relative ai conti annuali e ai conti consolidati di 
taluni tipi di società, delle banche e altri istituti finanziari 
e delle imprese di assicurazione”) ha modificato, tra 
le altre cose, gli artt. 40 (Relazione sulla gestione) e 
41 (Controllo del bilancio consolidato) del D. Lgs. 
n. 127/1991. In particolare, con riferimento all’art. 
40 del D.Lgs. n. 127/1991, è stato previsto che per 
le società che redigono il bilancio consolidato, la 
relazione sulla gestione del bilancio consolidato e del 
bilancio civilistico della controllante “possono essere 
presentate in un unico documento, dando maggiore 
rilievo, ove opportuno, alle questioni che sono 
rilevanti per il complesso delle imprese incluse nel 
consolidamento”. La Società, in considerazione della 
struttura del Gruppo, si è avvalsa di tale possibilità e, 
pertanto, la presente relazione sulla gestione (riferita 
al bilancio annuale 2009) include le informazioni in 
precedenza indicate nella relazione sulla gestione al 
bilancio consolidato e nella relazione sulla gestione al 
bilancio di esercizio della controllante Astaldi S.p.A.

La valutazione dei risultati di esercizio del Gruppo 
non può prescindere da una breve considerazione sul 
quadro macroeconomico globale e su come il settore 

delle costruzioni ha reagito alla crisi generale nelle 
principali aree geografiche in cui la Astaldi opera.
Per quanto riguarda il sistema globale, la crisi 
economica e la crisi finanziaria hanno confermato per 
il 2009 le molteplici complessità già riscontrate nel 
precedente esercizio. 
In tutte le principali economie mondiali, seppure in 
misura diversa da Paese a Paese, si sono attivati 
meccanismi recessivi globali che hanno condizionato 
ogni comparto produttivo e che i Governi sono riusciti 
solo in parte a controbilanciare attraverso misure di 
stabilizzazione finanziaria. 
La recessione ha caratterizzato gran parte 
dell’esercizio: i tassi di inflazione hanno toccato livelli 
eccezionalmente bassi e si è assistito a una caduta 
simultanea e decisa degli indici di attività industriale 
in tutto il mondo (anche per effetto dell’irrigidimento 
delle condizioni di credito alle imprese, generato 
dall’incremento dei tassi interbancari e dei premi per il 
rischio di credito).
La crisi è risultata più evidente all’inizio del 2009, 
quando è stata registrata una rilevante contrazione 
del commercio mondiale: i Paesi più industrializzati ne 
hanno subito direttamente gli effetti, i Paesi in via di 
sviluppo hanno visto ridursi gli afflussi di investimenti 
esteri e sperimentato un forte deprezzamento dei tassi 
di cambio. 
A partire dal terzo trimestre dell’anno si è andato però 
consolidando uno scenario di ripresa economica 
generale che si ritiene abbia buone probabilità di 
estendersi anche al 2010. 
Le caratteristiche locali di questa prima fase di ripresa 
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sono ovviamente molto diversificate, anche in virtù 
delle differenti misure di stimolo all’economia che nel 
corso dell’anno sono state adottate dai vari Governi; 
in linea di massima, è comunque possibile affermare 
che nell’ultima parte del 2009 un maggiore ottimismo 
ha contagiato quasi tutte le regioni economiche, 
compresa l’Italia. 
Di seguito viene fatta una breve analisi di come le 
singole aree di interesse per le attività del Gruppo 
Astaldi hanno reagito a questo stato di crisi. 
Una ultima considerazione di carattere generale va 
però fatta in riferimento al settore delle costruzioni: 
la crisi economico-finanziaria ha fatto emergere, in 
misura più o meno accentuata, il valore anticiclico 
del settore delle costruzioni, in quanto quest’ultimo è 
spesso identificato come leva di intervento nell’ambito 
delle azioni di stimolo attuate dai Governi in periodi 
di contrazione economica; allo stesso tempo, l’entità 
della crisi e la riduzione delle risorse disponibili per la 
spesa pubblica hanno fatto riscontrare da una parte un 
più ridotto numero di progetti messi in gara, dall’altra 
un notevole incremento del numero di  per il 
confluire nel settore delle costruzioni anche di operatori 
tradizionalmente attivi in comparti complementari (es. 
il ). Questo è stato riscontrato in Italia, ma è 
risultato vero anche in molti altri Paesi esteri.
Ciononostante, il 2009 ha rappresentato per la Astaldi un 
periodo di ulteriore consolidamento dei margini e delle 
attività: il Gruppo ha rafforzato la propria presenza nelle 
aree e nei settori storicamente presidiati e ha saputo 
fronteggiare con una tempestiva diversificazione, 
geografica e settoriale, il rallentamento della propria 
operatività già programmato per i prossimi esercizi 
in Venezuela e Romania, garantendo nel complesso 
la tenuta dei margini e la capacità di sviluppo del 

anche in condizioni macroeconomiche così 

complesse. È significativo in proposito segnalare 
che le classifiche mondiali “

”, di riferimento per il settore a livello 
internazionale, hanno fatto registrare una risalita del 
posizionamento della Astaldi al 107° posto (110° 
nell’esercizio precedente), nell’ambito delle classifiche 
prodotte sulla base del fatturato complessivo generato 
per il comparto delle costruzioni 2.

Pur avendo il Gruppo Astaldi una forte connotazione 
internazionale, l’Italia si conferma il naturale Paese 
di riferimento per le attività del Gruppo. Da un punto 
di vista macroeconomico, i dati prodotti dall’ISTAT 
(Istituto Nazionale di Statistica) in riferimento al 2009 
mostrano che l’Italia, come il resto dell’Area Euro, nel 
corso dell’anno ha iniziato a reagire alla crisi finanziaria. 
Infatti, sebbene il PIL 2009 abbia fatto registrare 
su base annua una diminuzione del -5% (-2,2% in 
Francia, -2,4% in USA e -5% in Germania, Regno 
Unito, Giappone), nel solo 4° trimestre la contrazione 
è risultata molto più ridotta (-0,3% rispetto al 3° 
trimestre, contro -0,6% in Francia, -0,1% negli USA, 
-2,4% in Germania, -3,3% nel Regno Unito e -1,1% 
in Giappone). 
Se si guarda allo specifico settore delle costruzioni, 
la situazione risulta un po’ più complessa: su base 
annua, gli investimenti fissi lordi per questo comparto 
hanno registrato una contrazione significativa (-7,9%), 
ascrivibile anche (ma non solo) alla flessione dei nuovi 
investimenti in opere pubbliche e infrastrutturali. 
Infatti, se da un lato il Governo in carica mostra di 
aver individuato nel rilancio degli investimenti in opere 
pubbliche una leva su cui agire per favorire la ripresa, 
dall’altro la carenza strutturale di risorse finanziarie e 
le restrizioni ai bilanci delle Amministrazioni di fatto 

1  Fonti: “Documento di Programmazione Econonomico-Finanziaria per gli anni 2010-2013”, deliberato dal Consiglio dei Ministri del Governo 
Italiano il 15 luglio 2009; “Scenari macroeconomici” (a cura del Servizio Studi e Ricerche di Intesa San Paolo, dicembre 2009); 

 (a cura del  di Unicredit, dicembre 2009).
2  Fonte: “  ( , agosto 2009), classifiche prodotte sulla base del fatturato complessivo 

generato per il comparto delle costruzioni al 31 dicembre 2008.
3  Fonte: ISTAT, comunicati stampa del 1° marzo 2010 (“Conti economici nazionali. Anni 2007-2009”), del 4 marzo 2010 (“Indice trimestrale della 

produzione nelle costruzioni. IV trimestre 2009”), del 10 marzo 2010 (“Conti economici trimestrali. IV trimestre 2009”).
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impediscono di mettere in gara molte iniziative che 
pure rientrano tra le priorità infrastrutturali del Governo 
stesso. 
Nel caso specifico della Astaldi, queste criticità sono 
sicuramente meno sentite. Questo perché la Società 
possiede al suo interno strumenti adeguati a far 
fronte al perdurare di una situazione di rallentamento 
del settore, vale a dire: una struttura dei ricavi ben 
bilanciata tra la componente Italia e la componente 
estero, commesse in esecuzione già coperte da risorse 
finanziarie adeguate, una vita media del portafoglio 
ordini costruzioni Italia stimata pari a circa 5 anni, 
notevoli potenzialità del nel settore delle 
concessioni. Allo stesso tempo, a differenza di quanto 
può essere percepito dal mercato, è significativo 
segnalare che, in virtù della presenza della Astaldi 
unicamente su progetti prioritari e strategici nelle 
politiche di sviluppo del Governo, non si registrano 
per le commesse in corso ritardati pagamenti da parte 
delle tipiche controparti pubbliche con cui la Astaldi 
opera, vale a dire ANAS e RFI.
È inoltre importante evidenziare che molte delle 
decisioni prese in tema di infrastrutture nella seduta del 
6 novembre 2009 del CIPE (Comitato Interministeriale 
per la Programmazione Economica) hanno riguardato 
iniziative di interesse per il Gruppo. In quella data, il 
CIPE ha infatti approvato:
  il progetto definitivo della Pedemontana Lombarda 
(opera cantierata a inizio 2010), per un importo di 
EUR 4,1 miliardi; 
  il progetto definitivo della Linea 4 della metropolitana 
di Milano, per il Lotto 2 tratta Sforza Policlinico - Linate 
(opera in fase di aggiudicazione) per un importo di 
EUR 910 milioni, con una contestuale assegnazione 
di EUR 56,1 milioni a valere del Fondo Infrastrutture; 
  il progetto definitivo della Linea 5 della metropolitana 
di Milano, per il Lotto 2 tratta Garibaldi FS - San 
Siro (ad estensione della tratta ad oggi in corso 
di esecuzione ad opera del raggruppamento di 
imprese di cui la Astaldi è parte qualificata), per un 
importo di EUR 781,8 milioni, con una contestuale 

assegnazione di EUR 385 milioni a valere del Fondo 
Infrastrutture 4.

Resta comunque ferma la preoccupazione per un 
Sistema che, se non è in grado di sostenere con 
vivacità il potenziamento e l’ammodernamento delle 
infrastrutture di cui dispone, rischia di accentuare il 
infrastrutturale già esistente con il resto dell’Europa. 
Un’ultima considerazione va fatta in riferimento al 
comparto delle concessioni o più in generale del PPP 
(Partenariato Pubblico Privato). Nel 2009, il mercato 
del PPP in Italia (come all’estero) è stato condizionato 
da alcune criticità direttamente collegate alla crisi 
finanziaria, vale a dire: la difficoltà di reperimento dei 
finanziamenti da parte delle imprese e l’aumento 
significativo degli  bancari, la riduzione nella 
durata dei finanziamenti, la richiesta da parte delle 
banche di maggiori garanzie e di un rapporto debito/

 più bilanciato rispetto a quanto registrato in 
passato. 
Se però si guarda a come si è mosso il mercato italiano 
del PPP nel 2009, ci si rende conto che l’esercizio ha 
fatto registrare un crescente ricorso agli affidamenti di 
opere pubbliche mediante contratti di concessione di 
costruzione e gestione. 
I dati dell’Osservatorio Nazionale del PPP mostrano 
infatti che è cresciuta l’incidenza delle gare in PPP sul 
mercato complessivo delle gare per opere pubbliche: 
con riferimento alla cifra di affari, per l’intero anno 
2009 le gare di PPP hanno rappresentato il 30% 
del mercato complessivo, contro il 20% dell’anno 
precedente. Significativa anche l’incidenza in termini 
di numero: il 10,5% delle gare nel 2009, contro il 5,4% 
del 2008 5. 
Questo vuol dire che, ferme restando le esigenze di 
interventi infrastrutturali, in presenza di una carenza 
fisiologica di risorse finanziarie, nuova linfa per il settore 
delle infrastrutture potrebbe arrivare proprio dal PPP, 
in quanto tale strumento risulta in grado di supplire 
alle esigenze, sia in termini finanziari, sia in termini 
manageriali, generate dalla realizzazione di un’opera 
complessa. 

4  Fonte: CIPE, comunicato stampa del 6 novembre 2009 (“Esito della seduta del 6 novembre 2009”).
5  Fonte: “Il PPP in Italia” (rapporto a cura dell’Osservatorio Nazionale del Partenariato Pubblico Privato, dicembre 2009).
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Un ulteriore stimolo per questo comparto verrà dal III 
Decreto Correttivo al Codice degli Appalti (D. Lgs. n. 
152 dell’11 settembre 2008), che ha introdotto una serie 
di innovazioni normative (reintroduzione dell’istituto 
del diritto di prelazione per il Promotore, accelerazione 
dell’  di aggiudicazione delle operazioni ad iniziativa 
privata con l’eliminazione della procedura negoziata) 
che, nel loro insieme hanno mutato positivamente 
l’approccio al mercato del project finance degli 
operatori privati. 

Il Gruppo Astaldi è presente nell’Area da oltre 20 anni. 
Ha già realizzato con grande successo una tratta ri-
levante dell’autostrada Istanbul - Ankara ed è attual-
mente impegnata nella realizzazione di importanti 
progetti infrastrutturali nel comparto delle trasporto 
urbano e metropolitano. Da un punto di vista macro-
economico, sebbene il Paese stia soffrendo della crisi 
congiunturale registrata a livello mondiale, secondo le 
previsioni della Banca Mondiale la sostanziale stabilità 
del sistema finanziario locale permette di prevedere un 
2010 più roseo del 2009. Una prova delle aspettative 
di crescita sono i recenti miglioramenti nel  del 
credito accordati al Paese dalle agenzie  e 

. Per favorire questa ripresa, il Governo turco ha 
previsto un rilancio del settore delle opere pubbliche 
– in particolare per le infrastrutture di trasporto auto-
stradale e per l’edilizia sanitaria. Entro il 2023 è previ-
sto un piano di potenziamento della rete autostradale, 
che porterà alla realizzazione di 4.773 chilometri di 
nuove autostrade ed entro i prossimi 6-7 anni verran-
no realizzati tre dei più interessanti progetti previsti a 
piano, vale a dire: la TekirdaX – Çanakklae - Balıkesir 
(433 chilometri di autostrada per il collegamento tra 
le regioni dell’Egeo e del Mediterraneo con l’Europa, 
con un ponte sullo Stretto di Çanakkale lungo 1.450 
metri), che verrà messa in gara nel 2010; la Gebze - 
Xzmir (assegnata alla Astaldi nel 2009 ma non ancora 
inserita in portafoglio), che per l’avvio delle opere è in 
attesa dell’autorizzazione del Ministero delle Finanze, 

del Tesoro e dell’Organizzazione Statale per la Pianifi-
cazione; un terzo ponte sul Bosforo ancora in fase di 
progettazione, che verrà realizzato secondo il modello 
B.O.T. ( ). Ulteriori opportunità 
potranno poi derivare dalla candidatura del Paese ai 
Campionati Europei di calcio del 2016 che si prevede 
possa alla realizzazione di nuovi interventi nell’Area, 
con un impegno di spesa ad oggi stimabile in EUR 
920 milioni. 

Pur non restando indenne dalla crisi economica 
generale, per quest’Area si confermano interessanti 
opportunità di sviluppo. 
Per la Polonia, l’ammodernamento delle infrastrutture 
rappresenta sicuramente una delle priorità del Governo 
in carica, che punta alla piena integrazione del Paese 
nell’Unione Europea come fattore di crescita e di 
sviluppo. In tal senso, fungono da stimolo per il settore 
i fondi di coesione stanziati dalla UE.
In Romania, sembra in gran parte superato lo stato 
di profonda crisi registrato nella prima parte del 2009. 
Nel corso dell’anno, il Paese ha infatti beneficiato 
degli interventi attuati per l’Area dal Fondo Monetario 
Internazionale che, tra l’altro, ha infatti approvato 
l’innalzamento della soglia del livello di indebitamento 
del Paese e ha reso disponibili per l’Area nuove risorse 
(stimabili in EUR 20 miliardi). Resta da capire come 
tali interventi si tradurranno in nuove opportunità per il 
settore delle infrastrutture.

L’economia algerina, non colpita in maniera 
drammatica dalla crisi finanziaria, per il 2009 
conferma una crescita robusta e una relativa stabilità 
macroeconomica, soprattutto alla luce delle ingenti 
disponibilità generate dalla vendita del gas, di cui il 
Paese rappresenta proprio uno dei principali produttori 
a livello mondiale. Per quanto attiene allo specifico 
settore delle infrastrutture, ricordiamo quanto riportato 
nel Rapporto per il VI Laboratorio Euro-Mediterraneo 

6 Per l’identificazione delle fonti, si rinvia alla nota n. 4.
7 Fonte: FAREFOREX, www.fareforex.com.
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della Camera di Commercio di Milano, secondo cui 
gli investimenti attesi nell’Area per il solo settore delle 
infrastrutture di trasporto (porti, aeroporti, ferrovie e 
autostrade) si dovrebbero tradurre in EUR 140 miliardi 
di nuove risorse per il triennio 2008-2010. Basti 
pensare che è previsto a piano un potenziamento 
della rete dei trasporti che porterà dal 5% al 20% entro 
il 2015 la quota del sistema dei trasporti nazionali 
coperta dal trasporto ferroviario. 

Il Gruppo è presente nell’Area in Qatar, Arabia 
Saudita ed Emirati Arabi Uniti, prevalentemente nel 
comparto industriale dell’ . All’interno degli 
Emirati Arabi, l’interesse del Gruppo è concentrato 
nell’Emirato di Abu Dhabi, dove la Astaldi ha anche 
aperto una propria sede nel 2008 e per il quale si 
confermano per i prossimi anni importanti opportunità 
commerciali (progetti pubblici altamente tecnologici 
e d’avanguardia, nel campo delle infrastrutture di 
trasporto e dell’edilizia sanitaria ed industriale, per la 
cui attuazione sono già previsti adeguati finanziamenti 
governativi). Ricordiamo in proposito che l’Emirato di 
Abu Dhabi detiene il 94% delle riserve petrolifere degli 
interi Emirati Arabi e che, fondando la propria economia 
sulle risorse naturali di cui dispone, questo Emirato 
risulta solo marginalmente toccato dalla profonda crisi 
finanziaria registrata a Dubai a novembre 2009. 
È inoltre importante ricordare che l’interesse del Gruppo 
in quest’Area è prevalentemente legato a iniziative nel 
settore dell’ sviluppate con i principali EPC 

a livello internazionale. Le dinamiche di 
queste iniziative risultano pertanto svincolate dalle 
capacità di spesa dei Governi locali.

Nel 2009, la crisi si è fatta sentire anche nei Paesi 
dell’America Latina, in particolare per effetto della 
caduta del commercio mondiale. 
Il Sistema nel suo complesso sembra aver retto bene 
alla crisi e, già a partire dalla seconda metà dell’anno, 

ha mostrato una capacità di ripresa per certi aspetti 
superiore a quella dei principali Paesi occidentali. 
Secondo l’agenzia , con il terzo trimestre 
2009 l’America Latina è uscita dalla recessione ed è 
tornata alla crescita economica grazie a una migliore 
situazione macroeconomica e al rafforzamento 
dei mercati interni, favorito dal fatto che in molti 
Paesi dell’Area il 2009 è stato un anno di conferme 
elettorali. 
Per i Paesi dell’Area per i quali la Astaldi ha un interesse 
commerciale, si segnala quanto di seguito riportato.
Il Brasile gode di buona salute economica e finanziaria, 
in quanto oltre ad essere stato uno degli ultimi Paesi 
dell’Area ad entrare in crisi, è stato anche tra i primi ad 
uscirne e, tra l’altro, ha registrato un miglioramento nel 

del credito accordatogli dall’agenzia . 
Ricordiamo che il Brasile rientra tra i Paesi identificati 
nell’Area come oggetto di potenziale espansione 
commerciale per le attività del Gruppo Astaldi. 
Il Cile mostra una situazione macroeconomica e un 
quadro socio-politico stabili e positivi. Basti pensare 
che a febbraio 2010 il Paese è stato colpito da un 
devastante evento sismico (non sono stati riscontrati 
danni a persone o beni coinvolti dalle attività in corso 
nell’Area per la Astaldi); ciononostante, questo non ha 
impedito alla Banca centrale di confermare le buone 
previsioni di crescita del Paese per il 2010. 
Il Perù, che rientra tra le aree di più recente apertura 
nelle politiche di sviluppo commerciale delle attività 
del Gruppo, rientra tra i Paesi dell’America Latina 
che meglio hanno reagito alla crisi globale e che ha 
registrato a fine 2009 un miglioramento nel del 
credito accordatogli dall’agenzia . Il Governo 
ha confermato i dati relativi alla crescita del 2009, 
attestatasi all’1,12% e, secondo le previsioni del 
Fondo Monetario Internazionale, pur con le dovute 
cautele, l’economia peruviana nel 2010 crescerà tra 
il 5,5% e il 6,5%, con un disavanzo pubblico che 
dovrebbe attestarsi all’1,6% nel 2010. Importante 
anche segnalare che il Perù rientra tra quei Paesi che 
hanno identificato il settore delle costruzioni come 
area di intervento utile per sostenere la domanda 

8  Fonti: “Almanacco latinoamericano” (a cura del CeSPI Centro Studi di Politica Internazionale, n. 5-6-7-8-9 del 2009/2010).
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interna e i livelli di occupazione. Ulteriore impulso alla 
crescita del settore costruzioni, potrebbero venire dagli 
investimenti privati nel campo minerario, che fungono 
da volano per il comparto delle infrastrutture.
Per quanto riguarda invece il Venezuela, è da segnalare 
che il Presidente Chavez ha lanciato la propria 
candidatura per le elezioni presidenziali del 2012. È 
pertanto possibile presumere un  ancora 
più sentito da parte del Governo in carica nei confronti 
dell’attuazione del piano di investimenti infrastrutturali 
varato nel corso degli ultimi esercizi per favorire il 
rilancio dell’economica locale; nell’ambito di tale 
piano, le iniziative in esecuzione ad opera della Astaldi 
(infrastrutture di trasporto ferroviario) rivestono un ruolo 
prioritario e strategico. Per ulteriori considerazioni in 
merito a quest’area e per quanto riguarda in ultimo la 
valutazione degli effetti della svalutazione del 
forte decisa dal Governo locale a gennaio 2010, si 
rinvia a quanto riportato nel paragrafo della presente 
relazione dedicato agli eventi successivi, oltre che nella 
nota integrativa al presente bilancio consolidato.
In Bolivia a dicembre 2009 si sono svolte le elezioni 
Presidenziali, che hanno decretato la proroga del 
mandato del Presidente uscente, che resterà pertanto 
in carica fino al 2015. Questo risultato elettorale 
dovrebbe rafforzare di molto l’azione del prossimo 
governo, favorendo un ulteriore consolidamento 
dell’equilibrio socio-politico del Paese. Ricordiamo 
che la Astaldi è presente in quest’Area unicamente 
nell’attiva di completamento di un progetto stradale.
A Panama, altro Paese di interesse strategico nelle 
politiche di sviluppo commerciale del Gruppo Astaldi, 
il Governo locale ha confermato stanziamenti per 
USD 13,6 miliardi di investimenti infrastrutturali per 
il prossimo quadriennio. Tra gli interventi previsti nel 
piano troviamo la realizzazione dell’ampliamento del 
Canale, la metropolitana nella Capitale, un terzo ponte 
sul canale, nuovi edifici governativi, oltre che interventi 
autostradali, nel comparto delle metropolitane e per 
l’aeroporto internazionale. Dal canto suo, la Astaldi 
ha già mostrato un concreto interesse per alcune di 
queste iniziative, per le quali si è in attesa di conoscere 
gli esiti degli di aggiudicazione. È inoltre da 
segnalare la scelta strategica del Governo di Panama 

di aderire ufficialmente alla CAF (
), che consentirà al Paese l’accesso ad 

una quota (stimabile in USD 1,8 miliardi) dei fondi 
gestiti dalla Banca regionale di sviluppo.
In El Salvador, il Governo sta portando avanti un piano 
di rilancio dell’economia per far fronte alle complessità 
socio-politiche ed economiche che il Paese sta 
vivendo. Il Presidente in carica ha infatti presentato 
al Parlamento il piano di finanziamenti esterni ottenuti 
dalle banche di sviluppo per il 2009, per un ammontare 
complessivo di USD 920 milioni, di cui USD 500 milioni 
stanziati dal BID (Banca Interamericana dello Sviluppo) 
per investimenti e sostegno alle spese di bilancio, 
USD 250 milioni arriveranno dalla Banca Mondiale 
per progetti specifici prevalentemente legati agli enti 
locali, USD 170 milioni per interventi in infrastrutture 
sanitarie, stradali e per la creazione di nuovi sistemi di 
risoluzione delle emergenze.
Il Nicaragua ha chiuso il 2009 con un PIL negativo, 
dopo 16 anni, a conferma del fatto che il Paese versa 
in uno stato di difficoltà economica. Ciononostante, 
positivi riscontri si potranno avere nell’area grazie al 
raddoppio dell’impegno finanziario annunciato dal BID 
per quest’Area, che si stima raggiungerà USD 170 
milioni nel 2010 a supporto di progetti da sviluppare 
nel settore delle infrastrutture.
Una ultima considerazione va formulata in riferimento 
all’Honduras, dove il 28 giugno 2009 un militare 
ha destituito il Presidente legittimo Zelaya. Dopo una 
prima fase di tensione, in cui il Governo  è 
arrivato a promulgare diversi coprifuoco, nel corso 
della seconda parte del 2009 il Paese si è avviato 
verso una soluzione interna della crisi che ha portato, 
di fatto, alle elezioni Presidenziali del 29 novembre. Le 
elezioni hanno visto contrapporsi il partito di Zelaya 
con quello dell’opposizione, rappresentato da Porfirio 
Lobo, di cui hanno decretato la vittoria elettorale. 
Attualmente procede la normalizzazione delle relazioni 
diplomatiche del Paese con il mondo esterno, ma è 
comunque importante segnalare che tali eventi non 
hanno in alcun modo condizionato o pregiudicato le 
attività del Gruppo Astaldi che, al momento, è presente 
nell’Area prevalentemente nel comparto delle opere 
stradali.
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Nel corso del 2009, nonostante lo sforzo dell’Ammi-
nistrazione USA con il piano d’investimenti previsto 
dall’

, il mercato delle costruzioni americano si è confer-
mato estremamente difficile per gli effetti della grave 
crisi economico-finanziaria che ha, da un lato ridotto il 
numero di progetti messi in gara e, dall’altro, aumen-
tato notevolmente, rispetto agli esercizi precedenti, il 
numero di . Resta comunque da ricordare 
la significatività degli investimenti sottesi all’  che, 
per il solo programma infrastrutturale vede allocati: 
USD 49 miliardi per il Dipartimento dei Trasporti, con 
una quota di circa USD 7 miliardi per il solo Stato della 
Florida, dove la Astaldi è presente; USD 13 miliardi per 
il settore ; USD 20,1 miliardi per il comparto 

. Questi fondi non tengono conto 
degli ulteriori investimenti previsti per il comparto spe-
cifico dell’alta velocità ferroviaria (USD 8 miliardi per il 
comparto ), oltre che del 
piano di stimolo contestualmente lanciato dallo Sta-
to della Florida per il rilancio dell’occupazione tramite 
nuove infrastrutture di trasporto. Ulteriori opportunità 
potrebbero poi concretizzarsi nel settore del 
finance, in cui il Gruppo Astaldi potrebbe mediare le 
esperienze già maturate in altre parti del mondo, e del-
le energie rinnovabili.

Alla luce di tutto quanto segnalato, appare comunque 
importante evidenziare che la politica di gestione com-
plessiva del rischio/paese adottata dal Gruppo Astal-
di, punta a garantire una adeguata diversificazione ge-
ografica delle attività. Pertanto, ogni singola iniziativa 
commerciale viene valutata nell’ambito di un quadro 
strategico generale delineato in sede di pianificazione 
industriale, che tende a non incrementare oltre certi 
limiti la presenza in ogni singola area.

patrimoniali e finanziari 

Il 2009 ha rappresentato per il Gruppo Astaldi un 
esercizio nel quale i risultati positivi, un rafforzamento 
del posizionamento competitivo e la decisa crescita 
economica, hanno confermato l’efficacia delle scelte 
strategiche e di stabilizzazione lanciate negli esercizi 
passati.
Pure in presenza di uno scenario internazionale com-
plesso, il Gruppo Astaldi si conferma pertanto in gra-
do di superare costantemente gli obiettivi reddituali e 
commerciali pianificati, registrando una crescita più 
forte di quella programmata.
Al 31 dicembre 2009, il portafoglio ordini cresce a oltre 
EUR 9 miliardi al 31 dicembre 2009 (EUR 8,5 miliardi a 
fine 2008) con il contributo di EUR 2,4 miliardi di nuo-
ve acquisizioni; i ricavi totali raggiungono EUR 1.869,5 
milioni, registrando un incremento del +22,5% su 
base annua (EUR 1.525,6 milioni per il 2008); ottimi 
anche i livelli di redditività raggiunti, con un EBITDA 

 al 10,9% e un EBIT  all’8,3%, a fron-
te rispettivamente di un EBITDA di EUR 203,6 milioni 
(+16,4%, rispetto EUR 175 milioni di fine 2008) e di un 
EBIT di EUR 154,8 milioni (+16,8%, verso EUR 132,6 
milioni dell’anno precedente); l’utile netto è pari a EUR 
51,5 milioni, in crescita del +22,2% (rispetto a EUR 
42,1 milioni al 31 dicembre 2008), con un  
stabile al 2,8%. 
In ragione dei livelli di produzione conseguiti e di un 
quarto trimestre molto positivo in termini di struttura 
patrimoniale e finanziaria, si conferma la buona capa-
cità di autofinanziamento del Gruppo, registrata pure 
in presenza dell’accelerazione impressa al processo 
di crescita industriale e, più in particolare, al program-
ma degli investimenti nel settore delle concessioni; al 
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31 dicembre 2009, l’indebitamento finanziario netto, 
al netto delle azioni proprie, si attesta a EUR 467,1 
milioni, con un incremento del +19,9% rispetto a EUR 
389,7 milioni al 31 dicembre 2008. 
La validità e la coerenza delle scelte strategiche for-
mulate negli anni e l’efficacia dei modelli gestionali 
adottati hanno infatti contribuito a far si che il proces-
so di crescita del Gruppo non venisse rallentato da 
fattori esogeni contingenti che, di contro, sono stati 
trasformati in ulteriore stimolo per la diversificazione 
del profilo di rischio delle attività ed un attento conte-
nimento del livello di indebitamento. 
Alla base di tutto si conferma un modello di pianifica-
zione quinquennale fondato sull’applicazione di alcune 
linee guida imprescindibili, mirate a garantire nel tem-
po un equilibrio ottimale tra fonti e impieghi, quali:
  il monitoraggio costante della produzione sulla base 
della dinamica degli incassi;
  l’analisi nella fase di  dei progetti, con l’iden-
tificazione in via preventiva di strumenti e azioni in 
grado di sterilizzare gli effetti derivanti dall’esigenza 
di coniugare l’eventuale mancanza di anticipo con-
trattuale, con la necessità di effettuare investimenti 
per l’avvio delle attività; 

  la politica degli investimenti complessiva e l’efficace 
gestione delle dotazioni tecniche;
  l’applicazione di specifiche matrici di rischio-ren-
dimento, tali da assicurare la corretta valutazione 
dell’inquadramento dell’esposizione del Gruppo alle 
diverse aree, proprie del settore di appartenenza.

L’applicazione di queste “regole di base” produce 
come effetto diretto la mitigazione del profilo di rischio 
complessivo delle attività che, a sua volta, trova ul-

teriore rafforzamento in scelte commerciali orientate 
a generare sinergie dalla consolidata presenza del 
Gruppo nei Paesi di tradizionale presidio. 

Per garantire nel tempo una crescita equilibrata e bi-
lanciata delle attività, infatti, per ogni presenza all’este-
ro viene garantita da una parte la focalizzazione delle 
strutture esistenti unicamente su progetti strategici e 
prioritari per i Paesi ospiti, dall’altra la ricerca di occa-
sioni di diversificazione “mirata” del portafoglio, attra-
verso la valutazione di opportunità di crescita “ragio-
nata” in aree limitrofe. Una politica che si sta dimo-
strando adeguata a garantire l’espansione del Gruppo 
anche in momenti di mercato poco favorevoli, come 
quello attuale, mettendolo in grado di porre in essere 
una politica di controllo del rischio che, di fatto, rende 
i livelli di produzione in ogni singola area direttamen-
te dipendenti da predefiniti livelli di capitale investito, 
favorendo una adeguata combinazione del profilo 
rischio-rendimento.
Alla luce di quanto detto in precedenza, un  
particolare merita la situazione attuale del Venezue-
la, Paese in cui il Gruppo è storicamente presente e 
che rappresenta circa il 10% in termini di portafoglio 
e circa il 7% in termini di fatturato atteso per il 2010. 
A gennaio 2010, il Governo ha infatti deciso la svalu-
tazione del  forte, definendo un doppio livello di 
cambio. Gli effetti di tale decisione sono approfonditi 
nella sezione dedicata agli eventi successivi. 

Per un approfondimento sulle dinamiche e gli eventi 
economici, patrimoniali e finanziari registrati nel corso 
dell’anno, si rinvia a quanto di seguito riportato.
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(migliaia di euro)  Richiamo note 
  di bilancio 31/12/09 % 31/12/08 %

Ricavi 1 1.797.875 96,2% 1.466.848 96,1%
Altri Ricavi Operativi 2 71.661 3,8% 58.792 3,9%
Totale Ricavi  1.869.536 100,0% 1.525.640 100,0%
Costi della produzione 3-4 (1.396.098) (74,7%) (1.117.312) (73,2%)
Valore aggiunto  473.438 25,3% 408.328 26,8%
Costi per il Personale 7 (240.458) (12,9%) (213.364) (14,0%)
Altri costi operativi  (29.330) (1,6%) (20.004) (1,3%)
EBITDA  203.650 10,9% 174.960 11,5%
Ammortamenti  6 (46.343) (2,5%) (41.456) (2,7%)
Accantonamenti 7 (3.120) (0,2%) (1.277) (0,1%)
Svalutazioni 6 (192) 0,0% (500) 0,0%
(Costi capitalizzati per costruzioni interne) 8 822 0,0% 837 0,1%
EBIT  154.817 8,3% 132.564 8,7
Proventi ed oneri finanziari netti 9-10 (69.852) (3,7%) (64.729) (4,2%)
Effetti della valutazione delle partecipazioni  
con il metodo del patrimonio netto 11 (278) 0,0% 3.645 0,2%
Utile (perdita) prima delle imposte  84.687 4,5% 71.479 4,7%
Imposte 12 (31.671) (1,7%) (26.718) (1,8%)
Utile (perdita) dell’esercizio  53.016 2,8% 44.761 2,9%
Utile (perdita) attribuibile ai terzi  (1.557) (0,1%) (2.660) (0,2%)
Utle netto del Gruppo  51.458 2,8% 42.101 2,8%

I conti del 2009 evidenziano il processo di accelera-
zione della crescita industriale impresso alle attività dal 
buon andamento delle iniziative in esecuzione, sia in 
Italia, sia all’estero.
Per il 2009, sulla scia di quanto registrato lo scor-
so anno, i conti del Gruppo accolgono l’effetto della 
maggior produzione registrata, sia in Italia, sia all’este-
ro, grazie alla messa a regime delle attività relative ai 
rilevanti progetti in e in project fi

avviati nel corso degli ultimi anni. Nei numeri si 
riflette anche il progressivo miglioramento intervenuto 
nella qualità degli ordini in portafoglio che ha favorito 
una stabilizzazione del profilo reddituale ed operativo 
del Gruppo su livelli superiori rispetto a quelli media-

mente conseguiti dai principali a livello eu-
ropeo.
Di seguito, si commentano le principali voci di conto 
economico. Per un ulteriore approfondimento delle di-
namiche delle singole componenti di ciascuna voce 
analizzata, si rinvia a quanto riportato nella nota in-
tegrativa alla presente Relazione finanziaria annuale 
consolidata.

I ricavi totali si attestano a EUR 1.869,5 milioni (EUR 
1.525,6 milioni a fine 2008), con una crescita annua 
del +22,5% e, pertanto, superiore a quanto program-
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mato in sede di pianificazione industriale e già rivisto 
al rialzo nel corso del 2009 (15-20%). I ricavi operativi 
sono pari a EUR 1.797,9 milioni (+22,6%, verso EUR 
1.466,8 milioni di fine dicembre 2008); gli altri ricavi 
operativi salgono a EUR 71,7 milioni (+21,9%, contro 
EUR 58,8 milioni dell’esercizio precedente).
I ricavi operativi presentano una struttura che confer-
ma un rafforzamento delle attività all’estero e il mante-
nimento di un ruolo comunque significativo per il com-
parto domestico, evidenziando nel complesso una 
adeguata diversificazione del profilo di rischio sotteso 
alle attività: il 44,7% dei ricavi operativi, ovvero EUR 
804 milioni (EUR 750 milioni nel 2008) risulta prodotto 
in Italia, il 14,4% ovvero EUR 258 milioni (EUR 173 
milioni nell’esercizio precedente) è generato nel resto 
d’Europa (Turchia, Europa dell’Est), il restante 40,9% 
(EUR 736 milioni verso gli EUR 544 milioni del 2008) 
è stato prodotto prevalentemente nelle aree di tradi-
zionale presidio ( , Qatar, America Latina) e in 
quelle di più recente apertura (Cile).
Per l’esercizio 2009, le infrastrutture di trasporto si 
confermano il settore di attività prevalente per il Grup-
po (80% dei ricavi operativi, ovvero EUR 1.434 milioni 
a fine 2009, contro EUR 1.107 milioni per il 2008), gra-
zie al consistente apporto del comparto ferrovie e me-
tropolitane; seguono contributi significativi dal settore 
edilizia civile e industriale (12%, pari a EUR 215 milioni 
al 31 dicembre 2009, contro EUR 216 milioni dell’an-
no precedente), che accoglie il buon andamento del 
progetto industriale “QATALUM” in Qatar, e dal settore 
impianti di produzione energetica (8%, pari a EUR 149 
milioni, contro EUR 144 milioni nel 2008), per gli effetti 
delle recenti acquisizioni in Cile (impianto idroelettrico 
di Chacayes) ed El Salvador (diga di El Chaparral) e la 
ripresa delle attività in Costa Rica (diga del Pirris). 
Tra le commesse che maggiormente hanno contri-
buito alla determinazione dei ricavi indicati, per l’Italia 
segnaliamo il nodo ferroviario di Torino e la Stazione 
TAV Bologna Centrale (che nel corso dell’anno hanno 
confermato un andamento operativo estremamente 
positivo) e la realizzazione delle linee metropolitane a 
Roma, Milano e Napoli, che hanno accolto nei con-
ti avanzamenti significativi. Ulteriori positivi riscontri 
sono stati registrati per i lotti della Strada Statale Jo-

nica (SS106) in esecuzione: in particolare, per il lotto 
nell’area di Catanzaro (Lotto “DG21”) a fine anno si 
registra una percentuale di avanzamento fisico di ol-
tre il 50% (65% per le sole attività in galleria naturale, 
con 8 canne su 22 già forate); per il lotto nell’area di 
Siderno (Lotto “DG22”), ad ottobre il Committente ha 
approvato una perizia di variante che, in sostanza, ha 
reso immediatamente eseguibili circa l’80% dei lavori 
e ha garantito la ripresa delle attività già a partire dal 
novembre scorso. Si ricorda in ultimo che in Italia nel 
corso dell’anno grande attenzione (anche da un pun-
to di vista tecnico e contrattuale) è stata rivolta alle 
problematiche connesse ai progetti dell’Ospedale del 
Mare di Napoli (completa ridefinizione tecnico-econo-
mica) e alla metropolitana di Brescia, per i quali sono 
in corso le attività di valutazione ed analisi per ristabili-
re un equilibrio operativo ed economico, oltre che alla 
Caserma dei Carabinieri di Firenze. 
Per quanto riguarda il contributo alla produzione de-
rivante dal comparto estero, si registra il buon anda-
mento delle commesse in Algeria e Venezuela (fer-
rovie), Centro America e Cile (impianti di produzione 
energetica), oltre che in Turchia. Quest’ultima beneficia 
del consistente avanzamento dei lavori per la metro-
politana di Istanbul e dell’avvio delle opere per l’H lic 

, e in , per il progetto “QATALUM” 
in Qatar.
Come già detto, resta comunque fermo l’obiettivo 
strategico del Gruppo di mantenere la produzione di 
ogni singola area geografica su livelli utili a garantire 
una crescita equilibrata e ben diversificata delle attivi-
tà, supportata da un coerente livello del capitale inve-
stito. In quest’ottica, va letta l’ulteriore diversificazione 
delle attività registrata nell’anno con l’apertura definiti-
va delle nuove aree Cile e Polonia.
Si riporta di seguito una rappresentazione grafica 
dell’attuale composizione geografica e settoriale dei 
ricavi, oltre che delle modifiche intervenute su base 
annua.
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Composizione geografica e settoriale dei ricavi

ea geografica, a confr

Ricavi per area geografica 
al 31 dicembre 2009

Ricavi per settore di attività 
al 31 dicembre 2009

 Italia
 Europa
 America
 Asia
 Africa

 Infrastrutture di trasporto
 Lavori idraulici e impianti di produzione energetica
 Edilizia civile e industriale

44
,7

%

79
,7

%

6,
7%

12
,0

%

14
,4

%

6,
3%

8,
3%

27
,9

%

(milioni di euro) 31/12/09 % 31/12/08 %

Italia 804 44,7% 750 51%
Estero 994 55,3% 717 49%
Europa 258 14,4% 173 12%
America 501 27,9% 300 20%
Asia 114 6,3% 85 6%
Africa 121 6,7% 159 11%
TOTALE 1.798 100% 1.467 100%
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Gli altri ricavi operativi, come già segnalato in prece-
denza, si attestano a EUR 71,7 milioni (+21,9%, con-
tro EUR 58,8 milioni dell’esercizio precedente). Alla 
loro determinazione contribuisce l’incremento delle 
attività non direttamente afferenti alla produzione, ma 
comunque accessorie al e aventi carat-
tere di continuità nel tempo.
I ricavi totali, come già detto, si attestano pertanto a 
EUR 1.869,5 milioni (EUR 1.525,6 milioni a fine 2008), 
con una crescita annua del +22,5%, che si traduce in 
un incremento superiore rispetto a quanto program-
mato in sede di pianificazione industriale e già rivisto al 
rialzo nel corso dello stesso esercizio 2009 (15-20%).

La struttura e l’entità dei costi di produzione riflettono 
l’accelerazione delle attività produttive e il progressivo 
orientamento del portafoglio ordini verso commesse 
in  e riconducibili al settore ferrovie 
e metropolitane, per le quali è più frequente il ricorso 
all’ e a strutture associative nella gestione 
dei contratti.
Cresce il volume dei costi in virtù della maggiore pro-
duzione ma, contemporaneamente, si conferma la 
maggiore incidenza dei costi di produzione (a fronte 
della riduzione dei costi del personale) per effetto delle 
mutate modalità di gestione delle commesse.
I costi di produzione, intesi come costi per acquisti 
e costi per servizi, sono pari a EUR 1.396,1 milioni 
a fine 2009 (74,7% dei ricavi totali), con una cresci-
ta del +25% su base annua (EUR 1.117,3 milioni al 

31 dicembre 2008). L’incremento è da associare ai 
lavori svolti in consorzio, che non vengono suddivisi 
per natura, oltre che all’aumentato volume di attività 
commentato in precedenza, ma recepisce anche le 
dinamiche registrate nel 2008 nei prezzi delle materie 
prime, che grazie a una virtuosa politica di gestione e 
contenimento dei costi a livello consolidato, non han-
no inciso significativamente sui conti del Gruppo.
I costi del personale si attestano a EUR 240,5 milioni 
(12,9% dei ricavi totali), a fronte di una crescita più 
contenuta e pari al +12,7% (EUR 213,4 milioni al 31 
dicembre 2008), per il beneficio derivante dalle mag-
giori economie di scala complessivamente conseguite 
nell’esercizio e per il maggior ricorso agli affidamenti 
a terzi delle attività, che tipicamente accompagnano 
commesse gestite in .
Gli altri costi operativi ammontano a EUR 29,3 mi-
lioni, contro EUR 20 milioni di fine 2008 e una inciden-
za sui ricavi totali che passa all’1,6% al 31 dicembre 
2009 (contro l’1,3% di fine anno precedente).

Il profilo reddituale del Gruppo beneficia del positivo an-
damento delle attività e della migliorata redditività media 
del portafoglio ordini che, nel loro complesso, hanno 
permesso il raggiungimento di interessanti livelli di red-
ditività, nonostante le complessità del sistema in cui si è 
trovato ad operare il Gruppo nel corso dell’anno.
Si confermano per l’anno risultati operativi in crescita e 
livelli di redditività marginale interessanti, se confrontati 
con quelli medi di settore. A questo risultato si pervie-

(milioni di euro) 31/12/09 % 31/12/08 %

Infrastrutture di trasporto 1.434 80% 1.107  75%
Lavori idraulici e impianti di produzione energetica 149 8% 144 10%
Edilizia civile ed industriale  215  12% 180 14%
TOTALE 1.798 100% 1.467  100%
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ne grazie all’elevata qualità degli ordini in portafoglio, 
che permette di conseguire un EBITDA  del 
10,9% e un EBIT  all’8,3%, a fronte rispettiva-
mente di un EBITDA (risultato operativo lordo) di EUR 
203,6 milioni (+16,4% di crescita annua, contro EUR 
175 milioni al 31 dicembre 2008) e di un EBIT (risultato 
operativo netto) a EUR 154,8 milioni (+16,8%, verso 
EUR 132,6 milioni di fine anno precedente).
La validità di questi risultati è avvalorata dal fatto che 
i valori indicati accolgono stanziamenti prudenziali a 
vita intera sulle commesse in corso, volti a prevenire 
eventuali deterioramenti dei margini. 
Ricordiamo infatti che il criterio contabile con cui il 
Gruppo accredita i risultati economici delle commesse 
è basato sul principio del  (normalizzazione 
del margine a vita intera) e che, in virtù delle pruden-
ziali politiche di accantonamento sempre adottate dal 
Gruppo, in sede di revisione del  complessivo 
sono introdotti accantonamenti a copertura di rischi 
di natura operativa e valutaria. La determinazione dei 
risultati di bilancio tiene pertanto conto anche di tali 
accantonamenti, anche se, allo stesso tempo, è im-
portante sottolineare che: (i) quasi tutti i contratti in 
essere nei Paesi esteri sono dotati di clausola di revi-
sione prezzi; (ii) la determinazione dei ricavi delle com-
messe si fonda in genere su una doppia componente 
valutaria (valuta locale e valuta forte – generalmente 
euro); (iii) nella gestione delle commesse, la valuta lo-
cale copre i costi in valuta locale (che rappresentano 
la maggior parte dei costi totali), mentre la valuta forte 
oltre a coprire i costi in valuta forte determina il relativo 
utile, che viene pertanto tutto monetizzato in euro.

Oneri finanziari netti

La gestione finanziaria risente dell’incremento dei volu-
mi produttivi e del progressivo orientamento del porta-
foglio verso iniziative dal maggiore contenuto tecnolo-
gico e finanziario, tipicamente associate a fidejussioni 
e garanzie prestate di importo più elevato
Gli oneri finanziari netti si attestano a EUR 69,8 mi-
lioni (contro EUR 64,7 milioni di fine 2008), con una 
dinamica coerente con la parziale contrazione che era 
stata prevista per questa voce di conto economico 

per l’ultima parte dell’esercizio. In linea con le previ-
sioni del Gruppo tale voce registra l’effetto di una con-
trazione del costo medio dell’indebitamento, a seguito 
della dinamica dei tassi di interesse.

Le imposte si attestano a EUR 31,7 milioni (EUR 26,7 
milioni al 31 dicembre 2008), con un  al 37,4% 
e che, pertanto, si attesta su livelli tendenzialmente 
stabili rispetto all’esercizio precedente. 

La buona operatività del Gruppo e la migliorata strut-
tura dei costi si traducono in un utile netto in crescita.
L’utile dell’esercizio sale infatti a EUR 53 milioni, in 
crescita del +18,4% su base annua (EUR 44,8 milioni 
a fine 2008) che, al netto di EUR 1,6 milioni di utili 
di pertinenza di terzi riferiti ad iniziative sviluppate in 
associazione di impresa prevalentemente nel merca-
to domestico, si traduce per il 2009 in un utile netto 
del Gruppo pari a EUR 51,5 milioni (in crescita del 
+22,2% rispetto a EUR 42,1 milioni registrati a fine 
2008). Il  risulta pertanto stabile al 2,8%.
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Andamento patrimoniale e finanziario del Gruppo 

(migliaia di euro)  Richiamo note 
  di bilancio 31 dicembre 2009 31 dicembre 2008

Immobilizzazioni Immateriali 16 3.334 3.711
Immobilizzazioni Materiali 14 - 15 333.528 272.198
Partecipazioni  17 91.932 53.252
Altre Immobilizzazioni Nette 12 - 18 - 19 38.418 26.433
TOTALE Immobilizzazioni (A)   467.212 355.594
Rimanenze 20 100.929 108.092
Lavori in corso su ordinazione 21 648.626 584.993
Crediti commerciali 22 29.607 34.984
Crediti vs. Committenti 22 683.536 481.781
Altre attività   19 158.187 205.981
Crediti tributari 23 78.391 89.138
Acconti da Committenti 21 (382.905) (351.544)

Debiti commerciali 19 - 29 (90.034) (66.676)
Debiti vs. Fornitori 19 - 29 (543.639) (480.033)
Altre passività 12 - 26 - 27 - 30 (265.716) (203.642)

Capitale Circolante Gestionale (B)   416.981 403.074
Benefici per i dipendenti 28 (9.555) (10.314)
Fondi per rischi ed oneri non correnti 31 (23.809) (21.153)
Totale Fondi (C)   (33.364) (31.467)
Capitale Investito Netto (D) = (A) + (B) + (C)   850.829 727.201
Disponibilità liquide 24 444.138 333.759
Crediti finanziari correnti 18 - 19 19.371 17.346
Crediti finanziari non correnti 18 2.418 2.423
Titoli 18 4.175 4.901
Passività finanziarie correnti 26 (365.983) (275.448)
Passività finanziarie non correnti 26 (576.400) (478.308)
Debiti / Crediti finanziari netti (E)   (472.282) (395.327)
Patrimonio netto del Gruppo 25 (360.282) (325.327)
Patrimonio netto di terzi 25 (18.265) (6.547)
Patrimonio netto (G) = (D) - (E)   378.547 331.874

La struttura patrimoniale e finanziaria consolidata, sep-
pure influenzata dalla crescita delle attività, si conferma 
in grado di supportare un’operatività addirittura supe-
riore a quanto pianificato; basti pensare all’accelerazio-
ne impressa al programma degli investimenti nel set-
tore delle concessioni, per il quale nella seconda parte 
dell’anno si è dato corso all’investimento connesso 
all’impianto di Chacayes, in Cile (USD 63 milioni di inve-

stimento in  in quota Astaldi per l’intero esercizio). 
Numeri rilevanti, quindi, che il Gruppo ha saputo sup-
portare grazie al buon andamento dei flussi di cassa 
provenienti dalle iniziative in corso in Italia e all’estero.
Di seguito, si commentano le variazioni intervenute nel 
corso dell’anno nelle principali voci dello stato patri-
moniale e una breve analisi dell’evoluzione registrata 
per la posizione finanziaria netta. Per un ulteriore ap-
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Italia, Stazione Alta Velocità Bologna Centrale.

profondimento delle dinamiche delle singole compo-
nenti di ciascuna voce analizzata, si rinvia a quanto 
riportato nella nota integrativa al bilancio consolidato.

Le immobilizzazioni nette salgono a EUR 467,2 mi-
lioni (EUR 355,6 milioni a fine anno precedente), es-
senzialmente per effetto degli investimenti realizzati nel 
periodo, a supporto non solo delle iniziative in 
financing, ma anche per lo  delle nuove com-
messe acquisite (soprattutto all’estero); il valore degli 
investimenti tecnici risulta superiore rispetto a quanto 
indicato in sede di pianificazione industriale, alla luce 
dell’accelerazione del programma precedentemente 
diluito su più esercizi. Tale fenomeno è previsto in sen-
sibile contrazione già a partire dal 2010.

Il capitale circolante gestionale è pari a EUR 417 
milioni (EUR 403,1 milioni a fine 2008), mostrando una 
dinamica “virtuosa” che prova che gli investimenti ef-
fettuati nel periodo risultano adeguatamente coperti 
dagli acconti da committenti che, rispetto al dato di 
fine esercizio precedente, si incrementano di circa 
EUR 31,4 milioni, oltre che dalla capacità dimostrata 
nella gestione dei singoli cash-flow di commessa.

Tuttavia, nel periodo in esame il capitale circolan-
te gestionale, specie nella componente crediti verso 
committenti, ha registrato un significativo incremento 
legato sia alla crescita dei livelli produttivi, sia all’ef-
fetto accelerato del piano di certificazione dei lavori 
in alcune aree estere. In particolare, per quanto ri-
guarda il Venezuela, nell’esercizio 2009 sono state 
definite significative partite di lavori in corso e nuovi 
prezzi contrattuali che, unite ai nuovi indici di revisione 
prezzo, hanno determinato una elevata fatturazione. 
Tale fenomeno, pur in presenza di significativi incassi 
ricevuti, specie nella prima parte del 2009, ha deter-
minato un incremento della voce crediti, con conse-
guente riflesso sui tempi medi di incasso. Come am-
piamente esposto nella presente relazione, l’obiettivo 
del Gruppo per l’esercizio 2010 sarà concentrato nella 
riduzione di tale esposizione sia mediante una contra-
zione dei volumi produttivi in tale area accompagnata 
da una diversificazione nei Paesi limitrofi di recente 
apertura sia mediante una accelerazione degli incassi 
a seguito della ridefinizione complessiva del piano dei 
pagamenti, attualmente in fase di predisposizione da 
parte delle autorità locali.

Il capitale investito netto si attesta a EUR 850,8 mi-
lioni (contro EUR 727,2 milioni a fine esercizio 2008), 
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valore in larga parte giustificato dalla crescita delle at-
tività e dalla dinamica degli investimenti.
Da rilevare al riguardo che la crescita dei volumi pro-
duttivi registrata nell’anno si riflette nei conti meno che 
proporzionalmente rispetto a quella registrata per il ca-
pitale circolante gestionale; ciò dimostra la propensione 
del Gruppo a gestire efficacemente la leva operativa, 
tenendo a base una struttura finanziaria equilibrata. 
L’incremento del capitale investito netto è da correlare 
anche ad un rendimento in termini di EBIT in deciso 
aumento (+16% nell’esercizio 2009), a conferma delle 
adeguate scelte di allocazione del capitale investito.

Il patrimonio netto cresce e si attesta a EUR 378,5 
milioni (EUR 331,9 milioni a fine esercizio precedente), 
essenzialmente a seguito della dinamica registrata per 
il risultato di periodo, per le componenti economiche 
sospese rilevate nel conto economico complessivo, 
oltre che per il dividendo distribuito.

Posizione finanziaria netta

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2009, 
redatta secondo lo schema CESR (

) e al netto delle azioni pro-
prie, è pari a EUR (467,1) milioni, un dato in crescita 
rispetto a quanto registrato a fine 2008, ma ampia-
mente previsto nella sua dinamica. Tuttavia, sebbene 
l’analisi dei dati di bilancio venga effettuata su base an-
nuale, è importante evidenziare la sostanziale contra-
zione dell’indebitamento registrata su base trimestrale 
(-4,7% ovvero EUR 23,3 milioni in meno rispetto al 30 
settembre 2009). Questo risultato, frutto di una equili-
brata programmazione finanziaria effettuata nel corso 
degli anni, è stato reso possibile dall’ottimo andamen-
to dei flussi di cassa operativa, che hanno conferito 
al Gruppo la capacità di sostenere gli investimenti nel 
settore delle concessioni idroelettriche, anticipando di 
fatto di un anno, per questo settore, gli obiettivi attesi 
per l’esercizio successivo.
Si riporta di seguito l’evoluzione della struttura dell’in-

Posizione finanziaria netta: evoluzione

(migliaia di euro) 31/12/09 30/09/09 30/06/09 31/03/09 31/12/08

A Cassa 444.138 374.320 259.970 285.793 333.759
B Titoli detenuti per la negoziazione 4.175 4.168 4.154 5.718 4.901
C Liquidità (A+B) 448.312 378.489 264.124 291.511 338.660
D Crediti finanziari 21.789 18.700 27.097 21.091 19.769
E Debiti bancari correnti (334.442) (307.916) (277.261) (281.405) (241.987)
F  Parte corrente dell’indebitamento  

non corrente (20.430) (14.872) (1.123) (15.416) (22.536)
G  Altri debiti finanziari correnti (11.111) (6.105) (6.767) (7.660) (10.925)
H  Indebitamento finanziario  

corrente (E+F+G) (365.983) (328.894) (285.151) (304.482) (275.448)
I  Indebitamento finanziario  

corrente netto (H+D+C) 104.118 68.295 6.070 8.120 82.981
J Debiti bancari non correnti (571.450) (552.352) (492.805) (458.817) (465.071)
K Altri debiti non correnti  (4.950) (11.464) (12.180) (13.302) (13.237)
L  Indebitamento finanziario  

non corrente (K+J) (576.400) (563.817) (504.985) (472.119) (478.308)
M Indebitamento finanziario netto (L+I) (472.282) (495.521) (498.915) (463.999) (395.327)
 Azioni proprie in portafoglio 5.172 5.134 5.197 5.905 5.655
 Posizione finanziaria netta totale (467.110) (490.388) (493.718) (458.093) (389.672)
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debitamento finanziario netto e delle sue componenti.
La tabella mostra una struttura del debito che confer-
ma il sensibile miglioramento del profilo finanziario del 
Gruppo intervenuto nel corso dell’anno, con un mar-
gine di tesoreria che acquisisce maggiore flessibilità, 
anche grazie ad operazioni di provvista strutturate per 
le singole iniziative, il cui rimborso è garantito dai flussi 
finanziari dei progetti.

La struttura del debito si conferma orientata verso il 
medio/lungo termine, con la prima scadenza significa-
tiva da rifinanziare prevista per il 2013. 

Si ricorda inoltre che in considerazione del particolare 
momento dei mercati del credito, a luglio 2009 il Grup-
po ha sottoscritto un prestito sindacato da EUR 110 
milioni che ha reso disponibili nuove risorse finanziarie 
a medio termine a condizioni di costo particolarmente 
vantaggiose. Al finanziamento, che ha una durata di 5 
anni e prevede uno  medio inferiore al 2% sul 
tasso EURIBOR a 3 mesi, hanno partecipato 13 istituti 
di credito (italiani ed esteri). Si rinvia a quanto riportato 
nella sezione dedicata della Nota integrativa al bilancio 

2009, per un riscontro in merito alle condizioni e ai 
di questo e degli altri finanziamenti in essere 

per il Gruppo.

Il rapporto  è pari a 1,23. Il  
 (calcolato escludendo, in quanto senza 

ricorso o autoliquidante, la quota dell’indebitamento 
relativa alle attività in concessione/project financing) è 
pari a 0,94. La quota del debito al servizio delle inizia-
tive in project finance è di poco inferiore a EUR 120 
milioni, riconducibili all’  versato nelle iniziative 
relative al settore ospedaliero e delle metropolitane, 
ai costi di costruzione dei parcheggi in concessione, 
all’investimento in  per la concessione relativa 
all’impianto idroelettrico di Chacayes, in Cile (USD 63 
milioni in quota Astaldi).

Occorre rilevare infine che, come ampiamente illustra-
to nella Nota integrativa al presente bilancio, la posi-
zione finanziaria netta non comprende la valorizzazio-
ne dei derivati funzionali all’attività di copertura che, 
per loro natura, non rappresentano valori finanziari.

Italia, Linea C della metropolitana di Roma.
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(migliaia di euro)  Patrimonio   Risultato   Patrimonio   Risultato  
 netto d’esercizio netto d’esercizio 
 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2008

Patrimonio netto e risultato d’esercizio  
come riportati nel bilancio della controllante  345.484 69.620 288.103 28.604
Riserve 15.787  7.352
Eliminazione del valore di carico delle partecipazioni 
consolidate:
-  differenza tra valore di carico e valore pro quota  

del patrimonio netto 9.303  9.303
-  risultati pro quota conseguiti dalle partecipate 32.581 32.581 72.693 72.693
-  differenza da consolidamento
Eliminazione degli effetti di operazioni compiute  
tra società consolidate:
-  utili su operazioni infragruppo (7.828) (30) (7.798) (838)
-  ammortamenti su vendite infragruppo 6.639 471 6.168 463
-  stanziamento / (utilizzo) su società consolidate 9.628 129 9.499 1.172
-  copertura perdite società consolidate 6.097 6.097 1.894 1.894
-  dividendi da società consolidate (57.409) (57.409) (61.887) (61.887)
Patrimonio netto e risultato d’esercizio  
di pertinenza del gruppo  360.282 51.459 325.327 42.101
Capitale e riserve di pertinenza di terzi 18.265 1.557 6.547 2.660
Patrimonio netto e risultato di esercizio  
come riportati nel bilancio consolidato 378.547 53.016 331.874 44.761

Per un approfondimento in merito agli investimenti 
effettuati nel corso del 2009, si rinvia a quanto det-
tagliatamente riportato nella nota integrativa. In que-
sta sede, ci limitiamo a ricordare in maniera sintetica 
quanto già indicato nel paragrafo precedente, ovvero:
  il valore degli investimenti tecnici per l’esercizio 2009 
si attesta a EUR 80 milioni, risulta di poco superiore 
rispetto a quanto indicato in sede di pianificazione 
industriale (3% dei ricavi totali) ed è da ascrivere pre-
valentemente al supporto garantito ad iniziative in 
corso di esecuzione all’estero, che hanno visto l’ac-
celerazione di programmi previsti inizialmente anche 
negli esercizi successivi. Tale fenomeno è destinato 
a contrarsi degli anni futuri, tornando a livelli equili-

brati tali che il valore degli investimenti risulta in linea 
con il valore degli ammortamenti;

  gli investimenti in iniziative in concessione e in project 
finance risultano nell’anno pari a EUR 60 milioni (che 
si traducono in EUR 118 milioni di investimenti effet-
tuati nel settore negli ultimi quattro anni), da ricon-
durre essenzialmente agli investimenti nelle nuove 
iniziative all’estero nel settore delle energie rinnovabili 
(impianto di Chacayes, in Cile).

Al 31 dicembre 2009, il portafoglio ordini del Gruppo 
Astaldi si attesta a oltre EUR 9 miliardi, di cui EUR 
6,6 miliardi relativi al settore delle costruzioni, e per lo 
più riferiti a iniziative in , e i restanti 
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EUR 2,5 miliardi per il comparto concessioni/
finance. Nell’anno si registrano EUR 2,4 miliardi di 
nuovi ordini, da ricondurre a nuove acquisizioni nel 
settore delle infrastrutture di trasporto e delle energie 
rinnovabili in America Latina (Cile, Venezuela) ed Euro-
pa dell’Est (Romania, Polonia), ma anche a incrementi 
contrattuali per iniziative in corso in Italia, Middle East 
e Turchia (infrastrutture di trasporto e lavori idraulici).
La struttura complessiva del portafoglio risulta coeren-
te con le politiche di sviluppo commerciale del Gruppo, 
tese a rafforzare la presenza della Astaldi nelle aree di 
tradizionale presidio, ma anche a garantire una ade-
guata diversificazione del profilo di rischio complessivo 
delle attività, perseguita nel corso dell’anno attraverso 
l’apertura di ben tre nuovi mercati limitrofi ad aree già 
esistenti. Ne deriva un portafoglio ordini costituito per 
il 52% da attività sviluppate nel mercato domestico 
(EUR 4.647 milioni, contro EUR 5.111 milioni di fine 
2008) e per il restante 48% (EUR 4.384 milioni, contro 
EUR 3.346 milioni a fine anno precedente) da iniziative 
all’estero, sviluppate prevalentemente in America Lati-
na, Europa, Algeria. 
Da un punto di vista settoriale, il comparto delle co-
struzioni si conferma quello caratterizzante l’attività del 
Gruppo (73% del portafoglio totale, vale a dire EUR 
6.562 milioni contro EUR 6.338 milioni nell’anno pre-
cedente): nell’ambito delle costruzioni, il ruolo preva-

lente è svolto dalle infrastrutture di trasporto, settore 
di riferimento per l’operatività del Gruppo (63% del 
portafoglio complessivo, che si traduce in EUR 5.724 
milioni a fine 2009, contro EUR 5.291 milioni per il 
2008), seguite dal comparto degli impianti di produ-
zione energetica e più in generale delle energie rinno-
vabili (5%, EUR 416 milioni, che si confrontano con 
EUR 502 milioni al 31 dicembre 2008) e dell’edilizia 
civile ed industriale (5%, vale a dire EUR 422 milioni 
contro EUR 545 milioni per fine 2008). Cresce il peso 
del comparto delle concessioni, che rappresenta il 
27% (pari EUR 2.469 milioni per l’esercizio 2009, con-
tro EUR 2.119 milioni per il 2008) e beneficia dell’in-
gresso nel comparto delle energie rinnovabili (Cile), a 
complemento di quanto già sviluppato nei settori delle 
infrastrutture di trasporto urbano, dell’edilizia sanitaria 
e dei parcheggi. I valori indicati non tengono ancora 
conto della concessione per l’autostrada Gebze - Iz-
mir, in Turchia (per la quale a luglio è stata registra-
ta un’assegnazione preliminare e si è in attesa della 
definitiva formalizzazione del contratto) e quella per il 
collegamento del porto di Ancona alla viabilità circo-
stante (che vede la Astaldi promotore, in attesa degli 
esiti definitivi della procedura di aggiudicazione).
Di seguito, viene riportata una rappresentazione grafi-
ca della composizione geografica e settoriale del por-
tafoglio ordini al 31 dicembre 2009.

Italia, Metropolitana di Napoli.



Relazione sul la gestione al Bi lancio Consolidato

41

(milioni di euro) Inizio periodo   Decrementi Fine periodo 
 01/01/2009 Incrementi per produzione 31/12/2009

Italia 5.111 340 (804) 4.647
Estero 3.346 2.032 (994) 4.384
Europa 930 995 (258) 1.667
America  1.658 967 (501) 2.124
Africa 706 6 (121) 591
Asia 52 64 (114) 2
TOTALE Portafoglio ordini 8.457 2.372 (1.798) 9.031

Portafoglio ordini complessivo Dettaglio Portafoglio Estero Costruzioni

 Estero Costruzioni
 Estero Concessioni
 Italia Costruzioni
 Italia Concessioni

 Europa
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 Africa

42
%

44
%

16
%

6% 40
%

21
%

31
%

ea geografica



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

42

In riferimento alle tabelle su riportate, si segnala che 
per effetto delle evoluzioni registrate in merito alle vi-
cende relative alla Caserma dei Carabinieri di Firenze, 
è stato reinserito in portafoglio il valore residuo di tale 
commessa. Per un approfondimento in merito a tali 
vicende, si rinvia a quanto riportato nel paragrafo rela-
tivo alla commessa.
Resta fermo che, come più volte segnalato in prece-
denza, in base ai criteri prudenziali adottati dal Gruppo 
Astaldi per l’inserimento di nuovi ordini in portafoglio, 
restano da accogliere tra le nuove acquisizioni i valori 
sottostanti: (i) l’assegnazione preliminare della conces-
sione per la costruzione e successiva gestione dell’au-
tostrada Gebze - Izmir, per cui si è attesa della relativa 
formalizzazione e di cui si dirà diffusamente in seguito, 
(ii) la nomina a Promotore per il project finance relativo 
alla realizzazione e successiva gestione del collega-
mento tra il Porto di Ancona e la viabilità circostante, 
iniziativa per la quale si è in attesa degli esiti definitivi 
della procedura di aggiudicazione, (iii) le possibili evo-
luzioni di iniziative in corso in Italia (metropolitane) e 
all’estero (ferrovie e acque).
In riferimento all’assegnazione preliminare della con-
cessione relativa al BOT per la costruzione e succes-
siva gestione dell’autostrada Gebze - Izmir, in Turchia, 
ricordiamo che questa iniziativa prevede un investi-
mento complessivo stimato pari a USD 6,4 miliardi, 

a fronte di ricavi da gestione stimati pari a USD 23 
miliardi, con una durata della concessione di 22 anni e 
4 mesi. L’opera, la più importante nel settore autostra-
dale mai realizzata nel Paese, prevede la costruzione 
di 422 chilometri di nuova tratta autostradale per il col-
legamento di Gebze vicino Istanbul, a Izmir sulla costa 
egea della Turchia, oltre che di un ponte sulla Baia di 
Izmit. A realizzarla sarà la cordata costituita dalla Astal-
di con un gruppo di imprese locali, aventi ciascuna una 
quota del 16,7%. Il valore di competenza della Astaldi 
sarà inserito nel portafoglio ordini del Gruppo al termi-
ne degli  procedurali di aggiudicazione della gara. 
Si riporta di seguito un elenco dei principali contratti 
che, nel corso del 2009, hanno contribuito a determi-
nare gli EUR 2,4 miliardi di nuovi ordini registrati per 
l’esercizio. Per un approfondimento del contenuto di 
ciascuna iniziativa, si rinvia a quanto riportato nel pa-
ragrafo della presente relazione relativo all’andamento 
della gestione per area geografica e settore di attività.

America Latina
  CILE, Pacific Hydro S.A : quota di competenza della 
Astaldi per un valore equivalente a EUR 350 milio-
ni, della concessione sottesa all’iniziativa in 
financing per la progettazione, realizzazione e suc-
cessiva gestione della centrale idroelettrica di Cha-
cayes, nella valle del fiume Cachapoal. Il criterio di 

(milioni di euro) Inizio periodo   Decrementi per Fine periodo 
 01/01/2009 Incrementi produzione 31/12/2009

Infrastrutture di trasporto, di cui: 5.291 1.867 (1.434) 5.724

Impianti di produzione energetica 502 63 (149) 416
Edilizia civile ed industriale 545 92 (215) 422
Concessioni 2.119 350 0 2.469
TOTALE Portafoglio ordini 8.457 2.372 (1.798) 9.031
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rilevazione nel portafoglio è effettuato sulla base del-
la quota di pertinenza della Astaldi (27,3% ) dei ricavi 
attesi (a valori reali) per i primi 30 anni di gestione, 
pur trattandosi di un concessione illimitata;

  PERÙ, Impianto idroelettrico di Huanza: contratto 
del valore pari a EUR 65,5 milioni, per la realizzazio-
ne delle opere civili relative alla centrale idroelettrica 
di Huanza;
  NICARAGUA, Carretera Empalme De Lóvago - Em-
palme Pajaro Negro: contratto del valore di EUR 
18,3 milioni, per il ri-ammodernamento di due lotti 
della strada indicata.

Turchia e Middle East
  TURCHIA, Metropolitana di Istanbul (tratta KadXkoy - 
Kartal - Kaynarca): incremento contrattuale per EUR 
41 milioni in quota Astaldi, registrato in riferimento 
all’estensione fino a Kaynarca della tratta metropoli-
tana già in costruzione (Kartal - Kaynarca);  
  QATAR, Progetto QATALUM: incremento contrattua-
le per EUR 16 milioni, registrato in riferimento alla 
commessa per la realizzazione degli impianti indu-
striali relativi al Progetto QATALUM;

Nord America
  USA (Florida), State Road 823: contratto del valore 
equivalente a EUR 10,4 milioni, per la realizzazione e 
l’ampliamento della strada indicata.

Europa dell’Est
  POLONIA, Linea 2 della metropolitana di Varsavia: 
contratto del valore equivalente a EUR 337,5 milio-
ni in quota Astaldi, per la realizzazione della tratta 
metropolitana compresa tra Rondo Daszynskiego e 
Dworzec Wilenski;

  POLONIA, Strada Nazionale NR8: contratto del va-
lore equivalente a EUR 131,2 milioni in quota Astaldi, 
per il ri-ammodernamento della tratta stradale com-
presa tra PiotrkXw Tribunalski - Rawa Mazowiecka;

  POLONIA, Circonvallazione Minsk Mazowiecki: con-
tratto del valore equivalente a EUR 37,1 milioni in 
quota Astaldi, per la realizzazione della di una cir-
convallazione autostradale ad est di Varsavia;

  ROMANIA, Autostrada Bucarest - Costanza: con-
tratto del valore pari a EUR 101,2 milioni in quota 
Astaldi, per la realizzazione della tratta autostradale 
Medgida - Costanza;

  ROMANIA, Strada Nazionale DN79: contratto del 
valore pari a EUR 74,4 milioni, per il ri-ammoderna-
mento della tratta stradale Arad - Orodea.

Come già segnalato, si rinvia al paragrafo successi-
vo per un approfondimento in merito al contenuto di 
questi contratti, oltre che delle principali commesse in 
corso esecuzione.

Turchia, Metropolitana di Istanbul.
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ea geografica e settori 

Pur essendo la Astaldi una realtà con una forte conno-
tazione internazionale, il mercato domestico rappre-
senta il settore di tradizionale attività per il Gruppo che 
vi opera in qualità di General Contractor e promotore 
di iniziative in project finance. 
Sulla base delle Classifiche prodotte da Edilizia e 
Territorio, di riferimento per tutto il comparto a livello 
domestico, la Astaldi è il secondo operatore a livello 
nazionale per fatturato complessivamente prodotto 9. 
Al 31 dicembre 2009, il mercato domestico genera in-
fatti il 44,7% dei ricavi da lavori e rappresenta il 52% 
del portafoglio ordini complessivo. Alla determinazio-
ne del portafoglio Italia, contribuiscono per EUR 2,8 
miliardi attività riconducibili al settore delle costruzioni 
(infrastrutture di trasporto, edilizia civile ed industriale, 
acqua ed energia) e per i restanti EUR 1,9 miliardi ini-
ziative nel comparto delle concessioni (infrastrutture di 
trasporto urbano, strutture ospedaliere, parcheggi). 
Da un punto di vista settoriale, a livello domestico le 
infrastrutture di trasporto si confermano il 

per le attività del Gruppo: risultano infatti in corso 
di esecuzione progetti dall’elevato contenuto tecnolo-

gico, come il per la realizzazione 
della Linea C della Metropolitana di Roma e il 
finance per la realizzazione e successiva gestione del-
la Linea 5 della Metropolitana di Milano, ma anche la 
Stazione TAV Bologna Centrale e il Nodo ferroviario di 
Torino. Per quanto riguarda invece le concessioni svi-
luppate in Italia, attualmente risultano in portafoglio ini-
ziative riconducibili al settore delle infrastrutture di tra-
sporto urbano, dell’edilizia sanitaria e dei parcheggi. 
Di seguito vengono dettagliate le principali iniziative in 
corso in Italia, suddivise per tipologia di .

Il settore delle infrastrutture di trasporto ferroviario e 
metropolitano, di riferimento per le attività del Gruppo, 
è quello nell’ambito del quale la Astaldi ha acquisito la 
maggiore  e dove ha raggiunto una 

 oramai consolidata e ampiamente riconosciuta in 
Italia e all’estero.
In questo comparto, il posizionamento competitivo del 
Gruppo è rilevante e consolidato da anni ed è stato 
ulteriormente rafforzato nel corso dell’anno appena 
concluso con l’acquisizione di una tratta significativa 
della metropolitana di Varsavia, in Polonia, una com-
messa di estremo interesse che verrà dettagliata in 
sede di analisi delle commesse estere.

Italia, Metropolitana di Roma (Linea C).
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È utile ricordare le classifiche internazionali “
”, elaborate dalla 

, vedono la Astaldi su scala mondiale 
al 20° posto per il fatturato generato dal settore del-
le infrastrutture di trasporto e al 6° posto per quanto 
generato dallo specifico comparto del trasporto me-
tropolitano e ferroviario 10.
Numerose sono le tratte metropolitane e le linee fer-
roviarie che nel mondo portano la firma Astaldi (la 
TAV Roma - Napoli, alcune delle più belle “Stazioni 
dell’arte” della metropolitana di Napoli, importanti linee 
ferrovie in Venezuela, Algeria e Romania, intere tratte 
metropolitane a Roma, Napoli, Genova, Brescia, Co-
penaghen e Caracas, solo per citare alcuni esempi).
La maggior parte di queste iniziative, è importante se-
gnalarlo, sono (o sono state) realizzate in presenza di 
rilevanti complessità tecniche, prevedendo importanti 
viadotti o tracciati in sotterraneo. Questo ha permesso 
alla Astaldi di raggiungere livelli di eccellenza riconosciuti 
in tutto il mondo, anche e soprattutto grazie all’impiego 
delle risorse umane di cui dispone, altamente qualifica-
te e formate al proprio interno, e alle tecniche all’avan-
guardia sulle quali continua a investire. 
Di seguito, vengono brevemente descritti i principali 
progetti riconducibili in Italia al settore delle ferrovie e 
delle metropolitane, ultimati o in corso di esecuzione 
al 31 dicembre 2009. 

Il contratto riguarda l’affidamento a 
 delle opere per la progettazione definitiva ed ese-

cutiva, la realizzazione, la direzione lavori, la messa 
in esercizio e la fornitura del materiale rotabile, per la 
nuova Linea C della Metropolitana di Roma.
L’opera è stata commissionata alla Società Metro C 
S.c.p.a., che opera in qualità di  e alla 
quale la Astaldi partecipa con una quota pari al 34,5%.
Committente delle opere è Roma Metropolitane S.r.l., 
società di diretta emanazione del Comune di Roma, 

che cura il processo di potenziamento e ammoderna-
mento della rete metropolitana della Capitale.
La Linea C è uno dei più ambiziosi progetti in corso di 
realizzazione nel campo delle infrastrutture di trasporto 
sia perché destinata ad ampliare notevolmente l’offer-
ta di trasporto pubblico della Capitale sia perché una 
delle maggiori difficoltà nella sua realizzazione saranno 
le interferenze con le preesistenze archeologiche nel 
sottosuolo, con i monumenti e gli edifici storico/monu-
mentali del Centro Storico. I treni saranno , 
cioè guidati e controllati a distanza da un sistema di 
automazione integrale. 
La nuova linea porterà allo sviluppo della rete metro-
politana esistente da 36,5 a 78,7 chilometri. 
Dell’intero tracciato programmato (42,2 chilometri di 
lunghezza, 42 stazioni), è attualmente in corso la re-
alizzazione del cosiddetto Tracciato Fondamentale (a 
sua volta suddiviso in Tratte): lungo 25,5 chilometri, 
con 30 stazioni. 
Il tracciato delle tratte T2 e T3 (da piazzale Clodio alla 
Basilica di San Giovanni, 7 chilometri, 7 stazioni) at-
traverserà il Centro Storico, per il quale nel 2009 sono 
proseguite le attività di progettazione e di salvaguardia 
dei palazzi storici. 
Nel resto del Tracciato Fondamentale che riguarda la 
prima tratta funzionale (Monte Compatri/Pantano-San 
Giovanni), lunga 18 chilometri, con 22 stazioni, sono 
in attività 37 cantieri e 4 Talpe Meccaniche che in un 
anno e mezzo hanno costruito la metà del percorso 
sotterraneo previsto. Pressoché completato il grande 
deposito/officina di Graniti dove avrà sede la centrale 
operativa della linea. 
Per questa iniziativa, l’avanzamento fisico dei lavori a 
tutto il 2009 ha portato alla messa in attività di 37 can-
tieri lungo il tracciato Monte Compatri/Pantano-San 
Giovanni, all’apertura di 40 cantieri per le indagini ar-
cheologiche, alla costruzione di 9 chilometri di galleria 
(equivalenti al 48% della prima tratta funzionale).
Attualmente, il valore complessivo dell’opera risulta 

9  Fonte: “Speciale Classifiche. Le prime 50 imprese italiane di costruzione” (a cura di Edilizia e Territorio, ottobre 2009).
10  Fonte: “ ”, “2008 ” e “2008 

, classifiche elaborate dalla Engineering News Record sulla base del fatturato prodotto a livello consolidato 
nell’esercizio 2007.
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pari a EUR 2,5 miliardi, di cui EUR 862 milioni di com-
petenza della Astaldi. La prima fase pienamente ope-
rativa ha un valore di EUR 1,5 miliardi.
L’avanzamento progressivo dei lavori al 31 dicembre 
2009 per l’intero tracciato fondamentale è pari a circa 
il 44%. 

L’iniziativa in project finance relativa alla Linea 5 della Me-
tropolitana di Milano, per la quota costruzione si riferisce 
alla progettazione (definitiva ed esecutiva) e alla realiz-
zazione delle opere civili relative a una nuova tratta me-
tropolitana che si svilupperà tutta in sotterraneo, lungo il 
tracciato Garibaldi - Bignami nel capoluogo lombardo. 
L’iniziativa, inserita tra quelle identificate come di pri-
mario interesse nazionale nell’ambito della Legge 
Obiettivo (L. n. 443/2001), è gestita dalla società di 
progetto concessionaria Metro 5 S.p.A. Quest’ultima 
è espressione dell’associazione temporanea di im-
prese, di cui la Astaldi è capofila mandataria con una 
quota del 23,3%, che si è aggiudicata la concessione 
per la realizzazione in financing della Linea 5 
della metropolitana milanese.
Nell’ambito dell’iniziativa, la realizzazione delle opere 
civili è stata affidata ad una associazione di imprese, 
di cui la Astaldi è leader con una quota del 60% che, 
per l’esecuzione delle stesse, ha costituito la consor-
tile Garbi S.c.r.l.

Nel suo complesso, l’iniziativa porterà alla realizzazio-
ne di circa 6 chilometri di nuova linea – comprensivi 
della variante di tracciato, approvata nell’area della 
Stazione Garibaldi, che renderà tecnicamente possi-
bile il prolungamento in direzione San Siro/Settimo Mi-
lanese –, con 9 stazioni e un deposito officina interrato 
con centrale di controllo. 
Nel 2009, per questa commessa è stata registrata 
una accelerazione delle attività, anche in virtù del forte 

 delle Amministrazioni locali e per le sca-
denze connesse all’Expo 2015. 
Le attività previste dal crono-programma sono in fase 
di avanzata esecuzione in quasi tutte le aree di can-
tiere, in particolare per quelle relative alla cosiddetta 
Tratta Funzionale, ovvero la tratta Bignami - Zara.
In particolare, nel mese di maggio sono state portate a 
termine tutte le attività di scavo con TBM lungo la trat-
ta in galleria compresa tra le stazioni Tonale e Marche, 
su cui insisteranno 5 delle 9 stazioni previste sull’intero 
tracciato; successivamente, a novembre, è stato regi-
strato l’abbattimento a tempi di record dell’ultimo dia-
framma della prima delle due gallerie a singolo binario 
eseguite in modo tradizionale per il collegamento tra le 
stazioni Isola e Zara. A fine 2009, risultano già costruiti 
circa 5 chilometri di galleria, con un avanzamento fisi-
co progressivo delle attività del 71%.
Per quanto riguarda invece le attività di realizzazione 
delle stazioni, risultano in avanzata fase di esecuzione 

Italia, Metropolitana di Napoli.
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tutte le stazioni che insistono lungo la Tratta Funziona-
le Deposito - Zara, per le quali sono state anche avvia-
te le attività impiantistiche di sistema e meccaniche, la 
realizzazione delle murature interne e la posa in opera 
delle scale mobili.
Il valore complessivo dell’investimento per la realiz-
zazione dell’opera, comprensivo delle attività di pro-
gettazione, delle opere civili e tecnologiche e della va-
riante approvata è pari a EUR 484 milioni, di cui EUR 
190 milioni finanziati dalla stessa Metro 5 S.p.A. e la 
restante quota a contribuzione pubblica. I ricavi deri-
vanti dai 29 anni di gestione previsti dalla convenzio-
ne, ammonteranno a EUR 724 milioni. Le quote di ef-
fettiva competenza della Astaldi sono pari a EUR 134 
milioni per i lavori di costruzione e EUR 165 milioni per 
le attività di gestione. La durata dei lavori, compresa la 
fase di progettazione, è pari a 70 mesi, cui seguiranno 
la fase di gestione. 
Per ulteriori approfondimenti, si rinvia a quanto riporta-
to nella sezione della presente relazione dedicata alle 
concessioni.

La Astaldi è parte attiva nel progetto di potenziamento 
del sistema di trasporto metropolitano del Comune di 
Napoli. Notevoli esempi di quanto già realizzato sono 
le cosiddette “Stazioni dell’Arte” già operative lungo la 
Linea 1, che hanno permesso di trasformare i singoli 
interventi infrastrutturali, in una esemplare occasione 
di riqualificazione degli ambienti circostanti i punti di 
risalita in superficie del tracciato della nuova linea e le 
relative stazioni. 
Di seguito vengono dettagliati gli interventi ad oggi in 
corso ad opera della Astaldi, lungo la Linea 6 e la Li-
nea 1.

L’affidamento ha per oggetto la concessione per la 
realizzazione del prolungamento della Linea 1 della 
metropolitana di Napoli, lungo la direttrice Centro Di-
rezionale - Capodichino, che la Concessionaria M. N. 
Metropolitana di Napoli S.p.A. (di cui la Astaldi è socio 
di maggioranza relativa con una quota del 22,62%) ha 
acquisito dal Concedente, il Comune di Napoli.

L’iniziativa prevede la realizzazione della tratta della Li-
nea 1 compresa tra la Stazione Dante e la Stazione 
Centro Direzionale e, nello specifico, la realizzazione 
della Stazione Università e della Stazione Toledo, con 
l’armamento dell’intera tratta. 
A realizzare le opere è la Toledo S.c.r.l., società che 
ha per oggetto l’esecuzione dei lavori affidati dal-
la M.N. Metropolitana di Napoli S.p.A. al Consorzio 
TRA.DE.CI.V. e, da quest’ultimo, all’Associazione 
Temporanea di Imprese (ATI) di cui la Astaldi detiene 
il 90,391%. 
Nel corso del 2009, i lavori sono proseguiti con rego-
larità e nel rispetto dei crono-programmi approvati dal 
Concedente. In particolare, in riferimento alla Stazione 
Toledo sono in fase di ultimazione gli interventi di con-
solidamento propedeutici all’avvio dello scavo del cor-
ridoio verso la seconda uscita di largo Montecalvario 
e sono proseguiti i lavori di costruzione del pozzo per 
la realizzazione dell’uscita in Piazzetta Montecalvario. 
Per la Stazione Università, si segnala il sostanziale 
completamento delle strutture interne alla stazione e 
l’avvio dei lavori di posa in opera delle finiture; sono 
proseguite le attività di spostamento dei sottoservizi 
e di scavo archeologico connessi alla realizzazione 
dell’uscita su Piazza della Borsa e alla sistemazione 
esterna finale. Sono stati inoltre avviati i lavori per l’ar-
mamento ferroviario della intera tratta Dante - Centro 
Direzionale.
Le attività svolte nell’anno, come pianificato, porteran-
no entro la prima parte del 2010 alla consegna della 
Stazione Università e, successivamente, all’armamento 
dell’intera tratta e alla consegna della Stazione Toledo.
Il valore complessivo degli interventi risulta pari a EUR 
237 milioni, comprensivi delle varianti in corso d’opera.
La percentuale di avanzamento fisico progressivo a 
fine 2009 è del 70%.

L’affidamento ha per oggetto la realizzazione della 
Stazione San Pasquale, lungo la Linea 6 della metro-
politana di Napoli, nella tratta compresa tra la Stazione 
Mergellina e la Stazione Municipio.
Ad eseguire le opere è la AS.M. S.c.r.l., di cui la Astaldi 
detiene il 75,91%.
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Nel corso del 2009, le attività hanno registrato una ac-
celerazione che ha portato al completamento di tutte 
le opere di sostegno e consolidamento del terreno. 
Attualmente è in esecuzione la prima fase dello scavo 
archeologico del pozzo di stazione. 
Per questa iniziativa, i lavori di competenza della Astal-
di ammontano a EUR 44 milioni. L’avanzamento fisico 
progressivo delle attività a fine 2009 risulta pari a circa 
il 50%.

La Commessa in argomento costituisce parte fonda-
mentale del progetto per la penetrazione urbana della 
linea TAV Milano - Napoli del nodo ferroviario di Bologna.
In sintesi, l’oggetto della Commessa è la realizzazione 
della nuova Stazione Alta Velocità di Bologna Centrale 
(Lotto 11) e delle opere necessarie a consentirne l’at-
tivazione (Lotto 50). 
La relativa Convenzione è stata stipulata dalla Astaldi 
con TAV S.p.A. alla quale, nel 2008 è subentrata la 
RFI S.p.A., l’ente gestore dell’infrastruttura ferroviaria 
nazionale controllato dal Gruppo Ferrovie dello Stato.
Il progetto della nuova Stazione AV Bologna Cen-
trale prevede la realizzazione di un’opera di notevoli 
dimensioni e complessità strutturali, che si sviluppa 
interamente in sotterraneo al di sotto dei binari 12-
17, attualmente dismessi, della Stazione di Bologna 
Centrale “storica”; l’opera si articola su più livelli, il più 

profondo dei quali, realizzato a -25 metri, sarà dedica-
to al transito dei treni ad alta velocità, mentre gli altri 
saranno adibiti ai servizi connessi al trasporto ferrovia-
rio, a spazi commerciali e a parcheggi.
I lavori sono stati avviati nel 2004 e, risolti gli imprevisti 
insorti nella fase di avvio della commessa e sottoscritto 
nel dicembre 2007 il 1° Atto Integrativo Modificativo, 
negli esercizi successivi le lavorazioni hanno avuto lo 
sviluppo atteso pur se condizionate da alcune nuove 
attività introdotte dal Committente.
Nel corso del 2009 sono state ultimate le opere di 
fondazione profonde, è stato realizzato il manufatto in 
cemento armato di coronamento dei diaframmi e pe-
rimetrale all’intera Stazione, è stato ultimato ed aperto 
al pubblico il nuovo sottopasso viaggiatori all’interno 
dell’esistente stazione di Bologna Centrale, sono state 
implementate le installazioni e gli impianti logistici di 
cantiere necessari per l’esecuzione delle successive 
attività.
Al 31 dicembre, il valore complessivo delle opere è 
pari a EUR 369,3 milioni, comprensivi di tutte le va-
rianti approvate. Alla stessa data, l’avanzamento pro-
gressivo dei lavori è pari al 45,20%.

L’appalto rientra nell’ambito degli interventi in atto per 
il potenziamento del Nodo Ferroviario di Torino e ri-

Italia, Stazione Alta Velocità Bologna Centrale.
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guarda la progettazione esecutiva e la realizzazione 
dei lavori per il completamento dell’ampliamento della 
linea ferroviaria interrata compresa tra il Corso Vittorio 
Emanuele II e Corso Grosseto con sottoattraversa-
mento del fiume Dora Riparia.
Il Committente delle opere è la Società Italferr S.p.A. in 
nome e per conto di Rete Ferroviaria Italiana S.p.A. 
L’appalto è stato affidato ad una Associazione Tempo-
ranea di Imprese nella quale ASTALDI S.p.A. partecipa 
con la quota del 70% e svolge il ruolo di capogruppo 
e mandataria. 
L’intervento viene effettuato attraverso la S.P.T. - So-
cietà Passante di Torino S.c.r.l., di cui la Astaldi s.p.a. 
detiene una quota pari al 74%.
Il progetto consiste, nel suo complesso, nel quadru-
plicamento e nell’interramento dell’attuale linea ferro-
viaria “storica “ Torino - Milano. I lavori si svolgono in 
ambito urbano e in adiacenza alla linea ferroviaria in 
esercizio, il cui mantenimento in esercizio è garantito 
dalla suddivisione dei lavori in due macrofasi distinte e 
sequenziali tra loro denominate Macrofase “Ovest” e 
Macrofase “Est”.
La Macrofase “Ovest” è stata completata, come previ-
sto, nel 2009 con l’attivazione dei due binari della linea 
sul lato Ovest. Successivamente è stata dimessa la 
linea ferroviaria esistente in superficie e sono iniziate le 
attività relative alla realizzazione della Macrofase “Est”, 
relativa ai lavori sulla linea sul lato Est.

Nel 2010 proseguiranno le attività di realizzazione del-
la Macrofase “Est” che riguarderanno, tra l’altro, la re-
alizzazione di diaframmi in cemento armato, oltre che 
del tappo di fondo della galleria ferroviaria e dei pali di 
fondazione.
Al 31 dicembre 2009, l’avanzamento fisico progressi-
vo delle attività è pari a circa il 65%.
Il valore contrattuale di questa iniziativa, comprensivo 
delle varianti approvate, è pari a EUR 494,8 milioni, di 
cui circa EUR 333 milioni di competenza della Astaldi 
S.p.A.

La commessa, aggiudicata all’associazione tempo-
ranea di imprese di cui la Astaldi detiene il 50%, si 
riferisce alla realizzazione di una linea metropolitana 
leggera su ferro, guidata e controllata a distanza da un 
sistema di automazione integrale (sistema ),
lungo la tratta Prealpino - Santa Eufemia, nel Comune 
di Brescia.
Committente dell’iniziativa è Brescia Mobilità S.p.A., 
società diretta emanazione del Comune di Brescia 
preposta alla gestione del sistema di mobilità della 
città.
L’opera è realizzata in associazione temporanea di 
imprese con un gruppo di imprese, con le quali è sta-
ta concordata una ripartizione verticale delle attività: 
nell’ambito di questa ripartizione, è previsto che la 

Italia, Metropolitana di Brescia.



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

50

Astaldi curerà gli impianti elettrici e meccanici, l’arma-
mento e tutte le opere civili.
Nello specifico, l’iniziativa prevede la progettazione 
esecutiva, la realizzazione, la conduzione tecnica e 
la manutenzione ordinaria e straordinaria di un primo 
lotto funzionale della metropolitana di Brescia, lungo il 
tracciato Prealpino - Santa Eufemia. L’opera si esten-
derà per 14 chilometri di lunghezza e presenterà 4 
chilometri di galleria artificiale, 6 chilometri di galleria 
naturale, 1,8 chilometri di viadotti, 17 stazioni (7 in sot-
terraneo) e un deposito officina. Per questa iniziativa, 
è in via di definizione il riconoscimento di varianti alle 
opere che dovrebbero consentire di addivenire ad una 
risoluzione positiva delle problematiche emerse negli 
esercizi precedenti. 
Nel corso del 2009, ottimizzazioni di costi e 

superiori a quanto pianificato per le attività di scavo 
in galleria naturale con TBM hanno comunque per-
messo di compensare la minore produzione derivante 
dai rallentamenti delle attività, mitigando parzialmente 
il risultato complessivo negativo della commessa. 
È in corso un confronto con la Committente per la de-
finizione dell’assetto definitivo dell’opera, per la quale 
Brescia Mobilità ha già attivato la procedura per il fi-
nanziamento da parte del CIPE.
Al 31 dicembre 2009 risultano già completate le at-
tività di scavo in galleria naturale e di quelle artificiali. 
Per quanto riguarda le Stazioni sono sostanzialmente 
ultimate le opere strutturali di tutte le stazioni ad ecce-
zione delle Stazioni Vittoria e San Faustino, ritardate 
per problemi archeologici, per le quali sono ancora in 
corso le attività di costruzione delle strutture.

Gli interventi relativi a questa commessa sono regolati 
da un contratto quadro, articolato in più lotti succes-
sivi, per la realizzazione della linea metropolitana che 
collega la stazione ferroviaria di Genova Principe a 
quella di Brignole.
Le opere connesse a queste iniziative sono eseguite 
dalla società consortile Metrogenova S.c.r.l., di cui la 
Astaldi detiene il 21,81%.
Nel corso del 2009, le attività realizzate hanno riguar-

dato l’ultimo lotto funzionale, relativo alla tratta De Fer-
rari - Brignole, la cui consegna è prevista per la fine del 
2010, in quanto ormai conclusi i lavori relativi alle tratte 
Principe - Caricamento - Grazie, Grazie - Sarzano e 
Sarzano - De Ferrari.
Al 31 dicembre 2009, il valore complessivo di questa 
commessa è pari a EUR 220 milioni. Alla stessa data, 
lo stato avanzamento lavori del 90%.

Nell’ambito del potenziamento e rinnovo della ferrovia 
Parma - La Spezia, denominata “Pontremolese”, Ital-
ferr, quale Committente in nome e per conto di Rete 
Ferroviaria Italiana, ha affidato alla Astaldi la proget-
tazione esecutiva e la realizzazione dei lavori di rad-
doppio della linea ferroviaria nel tratto compreso tra la 
stazione di Solignano e il P.d.M. di Osteriazza, avente 
sviluppo complessivo di circa 12,5 chilometri.
Il raddoppio della linea ferroviaria verrà realizzato in 
parte, circa 7,5 chilometri, in affiancamento alla esi-
stente linea ferroviaria in esercizio e in parte, circa 5 
chilometri, in variante al tracciato attuale.
In tale secondo tratto ricadono le opere più significati-
ve dell’appalto, quali la galleria naturale “Marta Giulia”, 
di lunghezza pari a 4,2 chilometri, il viadotto sul fiume 
Taro, di lunghezza pari a 450 metri, il viadotto sul tor-
rente Galgana. 
Nel 2009 è stato stipulato con Italferr il 1° Atto Integra-
tivo e Modificativo che recepisce i contenuti del Ver-
bale di accordo sottoscritto con R.F.I. ad aprile 2008 
per superare le cause che avevano determinato la so-
spensione dei lavori durante tutto l’anno precedente.
Con tale Atto sono state inoltre recepite una serie di 
varianti nel frattempo resesi necessarie, sono state 
adottate le intervenute Note Interregionali per la sicu-
rezza della galleria durante lo scavo ed è stato definito 
il contenzioso relativo alla suddetta sospensione dei 
lavori. L’importo della Convenzione è stato rideter-
minato in EUR 197,1 milioni ed il termine ultimo per 
l’esecuzione dei lavori è stato fissato ad aprile 2015.
Sotto il profilo progettuale si evidenzia che nel 2009 
è stata conclusa la progettazione delle varianti e delle 
opere minori mentre sotto il profilo esecutivo nell’eser-
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cizio è stata avviata l’esecuzione del Viadotto Taro, il 
Viadotto Galgana e di altre opere d’arte minori inter-
ferenti con la linea ferroviaria in esercizio; inoltre, nel 
mese di luglio 2009 è stato avviato lo scavo della gal-
leria naturale Marta Giulia.
Nel 2010 si prevede di ultimare i Viadotti Taro e Galga-
na e proseguire nella realizzazione delle opere d’arte 
minori e della galleria Marta Giulia attivando un secon-
do fronte di scavo.
Al 31 dicembre 2009 l’avanzamento fisico progressivo 
è pari a circa il 19%.

La Astaldi vanta numerose esperienze e progetti di 
rilievo da annoverare nell’ambito di questo settore in 
Italia, sebbene il massimo esempio di ciò che la Astal-
di è stata in grado di realizzare ad oggi, lo ritroviamo 
all’estero, in Turchia, con una tratta rilevante dell’auto-
strada Istanbul - Ankara, nota anche come Autostrada 
dell’Anatolia. Per progetto questa iniziativa, rinviamo a 
quanto segnalato nella presente relazione nel paragra-
fo relativo all’analisi delle attività all’estero. 
Di seguito, vengono invece brevemente descritti i prin-
cipali progetti riconducibili in Italia al settore stradale e 
autostradale, ultimati o in corso di esecuzione al 31 
dicembre 2009. 

L’iniziativa prevede l’affidamento in 
 delle attività di progettazione esecutiva e realizza-

zione di un nuovo sistema viario principale in Calabria, 
lungo la dorsale Jonica. 
Committente delle opere è ANAS S.p.A., l’ente che 
gestisce la rete stradale e autostradale italiana di inte-
resse nazionale. 
Il soggetto giuridico esecutore delle attività afferenti a que-
sto contratto è CO.MERI S.p.A., che si identifica come il 

 costituito dall’associazione tempora-
nea di imprese aggiudicatrice della commessa, di cui la 
Astaldi è mandataria con una quota del 99,99%.

Nel suo complesso, l’opera porterà alla costruzione 
della Strada Statale E90 – per il tratto della SS106 
compreso tra gli svincoli di Squillace e Simeri Crichi – 
e del prolungamento della SS280 tra gli svincoli di San 
Sinato e Germaneto, con notevoli benefici per i tempi 
di percorrenza e la messa in sicurezza delle strade (per 
l’eliminazione di intersezioni a raso in aree fortemente 
urbanizzate). 
Lungo l’intero tracciato, che si estenderà per circa 23 
chilometri, è prevista la realizzazione di 11 gallerie a 
doppia canna (per una lunghezza complessiva di 13 
chilometri), 10 viadotti, 2 ponti e 8 svincoli.
Per quanto riguarda le iniziative svolte nel corso del 
2009, da un punto di vista contrattuale si segnala che 
nel mese di dicembre, l’ANAS S.p.A. ha trasmesso 
la delibera di approvazione della 1^ variante in cor-
so d’opera per la risoluzione di problematiche tecni-
che, esecutive ed operative emerse successivamente 
all’approvazione del Progetto Esecutivo. La relativa 
perizia ha prodotto un incremento dell’importo con-
trattuale di EUR 14,7 milioni.
Relativamente alla situazione del contenzioso, nel 
mese di ottobre, secondo le usuali procedure di com-
ponimento bonario, è stato formalizzato il parere, reso 
all’unanimità, della Commissione ex art. 31-bis L. n. 
109/94 (ora art. 240 D. Lgs. n. 163/2006) in merito 
alle problematiche emerse negli esercizi precedenti 
(prevalentemente legate a impedimenti di vario tipo, 
quali indagini archeologiche preliminari, varianti da 
approvare, interferenze e imprevisti geologici). Si è in 
attesa di ricevere una proposta transattiva da parte di 
ANAS S.p.A.
Dal punto di vista operativo, a fine novembre è stato 
invece registrato l’abbattimento dell’ultimo diaframma 
della canna nord della Galleria Santa Maria che, con i 
suoi 1,3 chilometri di lunghezza, rappresenta la mag-
giore tra le gallerie previste lungo la tratta Squillace 
- Simeri Crichi. 
Al 31 dicembre 2009, il valore complessivo della com-
messa, è pari a EUR 513,1 milioni. Alla stessa data, 
l’avanzamento dei lavori risulta di poco superiore al 
50% (67% per le attività in galleria naturale, con 9 can-
ne su 22 già forate).
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L’iniziativa prevede l’affidamento in  
dei lavori di progettazione esecutiva e realizzazione dei 
lavori di ammodernamento in nuova sede del tratto 
Palizzi - Caulonia, lotti 6-7-8, compreso lo svincolo di 
Marina di Gioiosa Jonica della SS 106 “Jonica”. 
Committente delle opere è ANAS S.p.A., l’ente gesto-
re della rete stradale e autostradale italiana di interes-
se nazionale.
Il soggetto giuridico esecutore delle attività afferenti 
a questo contratto è AR.GI S.p.A., che si identifica 
come il  costituito dall’associazio-
ne temporanea di imprese aggiudicatrice della com-
messa, di cui la Astaldi è mandataria con una quota 
del 99,99%.
Da un punto di vista tecnico, il tracciato nel suo com-
plesso risulta costituito per il 19% da viadotti e per il 
37% da gallerie naturali e artificiali. Per l’esecuzione 
delle opere, i lavori sono stati suddivisi in due macro-
lotti funzionali, identificati come Lotto funzionale e Lot-
to marginale. 
Nel mese di ottobre 2009, il Committente ha appro-
vato una perizia di variante che, in sostanza, rende 
immediatamente eseguibili circa l’80% dei lavori sot-
tostanti il contratto (Lotto funzionale), garantendo la 
ripresa delle attività già a partire dal 9 dicembre, data 
della nuova consegna dei lavori. Ricordiamo infatti che 
per questa iniziativa nel corso degli esercizi precedenti 
erano stati registrati una serie di eventi che, di fatto, 
avevano condizionato le attività di commessa, impe-
dendo l’esecuzione dei lavori secondo i termini pro-
grammati. 
L’importo complessivo dell’affidamento è pari a EUR 
353,8 milioni, rimodulato con l’approvazione della pe-
rizia in EUR 281,6 milioni per il Lotto Funzionale e EUR 
72,2 milioni per il Lotto Marginale.
Al 31 dicembre 2009, l’avanzamento economico dei 
lavori risulta pari a circa il 5%.

L’iniziativa si riferisce all’affidamento in 
 dei lavori relativi alla progettazione (definitiva 

ed esecutiva) e alla realizzazione del 1° Lotto della 

tangenziale di Como, del 1° Lotto della tangenziale di 
Varese e della tratta identificata come A (A8-A9, Cas-
sano Magnago - Lomazzo). 
L’opera rientra in un’iniziativa più ampia e complessa 
che punta a collegare 5 provincie (Bergamo, Monza, 
Milano, Como, Varese) attraverso la realizzazione di 67 
chilometri di autostrada (che costituiscono l’asse prin-
cipale, Cassano Magnago - Osio Sotto), 20 chilometri 
di tangenziali (articolati nei sistemi tangenziali di Vare-
se e Como, lunghi rispettivamente 11 e 9 chilometri), 
80 chilometri di opere stradali connesse. 
Per la tratta aggiudicata alla Astaldi, nel 2009 sono 
proseguite le attività di progettazione e, a novembre, il 
C.I.P.E. (Comitato Interministeriale per la Programma-
zione Economica) ha approvato il progetto definitivo, 
evento che ha portato all’avvio delle attività di cantie-
rizzazione a febbraio 2010.
Il valore complessivo del contratto è EUR 850 milioni, 
di cui il 24% in quota Astaldi e prevede la progettazio-
ne e la realizzazione di circa 47 chilometri di viabilità 
autostradale e secondaria, con 13 chilometri di galle-
rie e circa 1,7 chilometri di ponti e viadotti. 

Infraflegrea Progetto S.p.A. è la società, di cui la Astal-
di detiene il 51%, costituita nel 2006 per l’esecuzione 
dell’affidamento in concessione di una serie di inter-
venti finalizzati a migliorare la viabilità urbana nell’area 
compresa tra Pozzuoli, Soccavo e la Mostra d’Oltre-
mare, nel Comune di Napoli.
Nello specifico, gli interventi in programma sono fina-
lizzati alla razionalizzazione dell’intero sistema di tra-
sporto interno all’area flegrea, mediante il recupero e 
il potenziamento delle infrastrutture esistenti (strade, 
ferrovia, porto, percorsi pedonali), ed in particolare 
tendono al conseguimento di una completa intermo-
dalità in un unico sistema a rete dei vari sistemi di tra-
sporto e vie di comunicazione oggi esistenti.
L’amministrazione concedente è la Regione Cam-
pania e le opere, in estrema sintesi, la porteranno 
alla realizzazione della bretella ferroviaria di Monte-
santangelo, per la tratta che da Soccavo arriva alla 
Mostra d’Oltremare, con relative stazioni intermedie 
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e nodi di interscambio (Atto applicativo n. 15), oltre 
che lavori di ampliamento e adeguamento del porto 
di Pozzuoli (Atto applicativo n. 12), la realizzazione 
di un parcheggio multipiano, con annessa viabilità di 
accesso e sistemazione del Parco della Cava Regia e 
delle aree dell’ex Convento dei Cappuccini (Atto ap-
plicativo n. 13), la sistemazione del Lungomare San-
dro Pertini, e della viabilità urbana di Pozzuoli (Atto 
applicativo n. 14).
Nel corso del 2009 sono proseguite le attività di realiz-
zazione per tutti e quattro gli atti applicativi.
Sono proseguite regolarmente anche le attività di pro-
gettazione.
In particolare, i lavori relativi al Porto di Pozzuoli e al 
Lungomare Sandro Pertini sono stati ultimati nel cor-
so del 2009; sono in avanzato stato di esecuzione le 
opere connesse al parcheggio multipiano, per il quale 
risultano sostanzialmente ultimate le opere strutturali 
e sono tuttora in corso le attività di realizzazione de-
gli impianti. Per quanto riguarda in ultimo gli interventi 
relativi all’Atto applicativo n. 15, si segnalano rallen-
tamenti dovuti in estrema sintesi a varianti progettuali 
richieste dal Committente e dall’artista Anish Kapoor 
(in riferimento alla Stazione Montesantangelo) e all’in-
disponibilità di alcune aree. Per quest’ultimo interven-
to (1° lotto, 2° stralcio), l’avanzamento lavori è pari a 
circa il 28% delle opere già finanziate.
Nel complesso, il valore delle opere riconducibili a 

questa iniziativa ammontano a EUR 171 milioni.
Al 31 dicembre 2009, lo stato di avanzamento dei la-
vori è pari a circa il 47%.
Si segnala in ultimo che, in riferimento all’Atto appli-
cativo n. 15, nel mese di gennaio 2010 è stata pub-
blicata la delibera CIPE che assegna fondi per la re-
alizzazione del 3° lotto 1° stralcio (corrispondente alla 
tratta Stazione di Parco San Paolo - Terracina). Il va-
lore complessivo delle opere da realizzare è di circa 
EUR 95 milioni.

I porti e gli aeroporti rappresentano un settore nell’am-
bito del quale a livello domestico in passato sono state 
sviluppate numerose interessanti iniziative.
Oggi, in questo ambito, il Gruppo opera prevalente-
mente all’estero. In Italia gli interventi in corso si li-
mitano ad iniziative sviluppate nello specifico settore 
delle attività legate ai porti, nell’ambito dei progetti di 
potenziamento del Porto commerciale di Porto Torres 
in Sardegna e nel cosiddetto Progetto MOSE in fase 
di esecuzione per la salvaguardia della Laguna di Ve-
nezia.
Di seguito, vengono invece brevemente descritti i prin-
cipali progetti riconducibili in Italia al settore, ultimati o 
in corso di esecuzione al 31 dicembre 2009.

Italia, Porto commerciale di Porto Torres.
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La Astaldi partecipa al progetto di realizzazione del Si-
stema Mose, studiato per salvaguardare la Laguna di 
Venezia dal fenomeno delle maree. Nel suo comples-
so, il progetto prevede la realizzazione di un sistema di 
dighe mobili, installato su ciascuna delle tre bocche di 
porto (Lido, Malomocco, Chioggia), punto di raccordo 
tra il mare e la laguna.
L’esecuzione degli interventi relativi al MOSE è rego-
lata da un atto contrattuale stipulato tra lo Stato, nella 
figura del Magistrato per le acque di Venezia, e il Con-
sorzio Venezia Nuova, affidatario in concessione delle 
opere da realizzare.
Il Consorzio Venezia Nuova ha a sua volta affidato i 
lavori, suddivisi per stralci funzionali, alle associazione 
temporanee di imprese costituite dai suoi propri soci 
per l’esecuzione delle opere.
Il valore complessivo degli interventi relativi al Sistema 
Mose si attesta a EUR 4.271 milioni.
In questo contesto, la Astaldi opera in qualità di capo-
gruppo mandataria di un’associazione temporanea di 
imprese, che ha costituito la società consortile Mose-
Treporti S.c.r.l. per l’esecuzione unitaria dei lavori di 
realizzazione della Bocca di Lido Treporti.
L’avanzamento progressivo dei lavori al 31 dicembre 
2009 è pari a EUR 218 milioni, corrispondenti al 71% 
dei lavori affidati e al 55% di quelli complessivamente 
spettanti al raggruppamento.

Gli impianti di produzione energetica e le opere idrau-
liche rappresentano un settore nell’ambito del quale 
il Gruppo Astaldi ha attualmente in corso numerose 
iniziative, prevalentemente all’estero.
Più contenuto è invece il contributo di questo settore 
a livello domestico, sebbene per il passato non man-

cano esempi di dighe, acquedotti, impianti per il trat-
tamento delle acque, ma anche di interventi relativi a 
centrali nucleari e impianti per la produzione energeti-
ca significativi e realizzati con successo.
È utile ricordare le già segnalate classifiche internazio-
nali “2008 che vedono 
la Astaldi su scala mondiale al 4° posto se si considera 
il comparto specifico degli acquedotti e al 18° posto in 
quello degli impianti di produzione energetica 11.
Di seguito vengono brevemente descritti i principa-
li progetti riconducibili in Italia al settore, ultimati o in 
corso di realizzazione al 31 dicembre 2009.

Il contratto, eseguito dalla società consortile Pont 
Ventoux S.c.r.l., espressione dell’associazione tempo-
ranea di imprese di cui la Astaldi detiene il 56,25%, ha 
portato alla realizzazione in Val di Susa, in Piemonte, 
di un impianto idroelettrico da 158MW di potenza in-
stallata. L’impianto, la cui centrale è stata realizzata 
completamente in caverna, prevede una capacità pro-
duttiva di oltre 400GWh annui.
Il 29 febbraio 2008 l’impianto è stato consegnato al 
Committente Iride Energia S.p.A. che, pertanto, ne ha 
assunto la piena gestione. 
Nel corso del 2009 sono state portate avanti le atti-
vità di collaudo tecnico-amministrativo. Nel corso del 
2010 il collaudatore ha accertato la definitiva messa a 
punto delle apparecchiature degli impianti di produzio-
ne forniti dall’ATI Ansaldo Energia, è prevista a breve 
l’emissione del certificato di collaudo. È possibile che, 
in sede di emissione ed approvazione del certificato di 
collaudo, vengano effettuate detrazioni per minusva-
lenze e non conformità (di cui si è già tenuto conto in 
bilancio per quanto di competenza), nonché addebiti 
per mancata produzione di energia, dovuti al malfun-
zionamento temporaneo della pompa, addebitabili 
all’ATI Ansaldo Energia nell’ambito del contenzioso in 
corso. 

11  Fonte: “ ” (“ ”, “
”), classifiche elaborate dalla  sulla base del fatturato prodotto a livello consolidato nell’esercizio 2007 (

, agosto 2008).
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Nel campo dell’edilizia civile ed industriale, il Gruppo 
Astaldi ha acquisito e sviluppato un profondo 

, in particolare nello specifico ambito dell’edilizia 
sanitaria.
Di seguito vengono fornite le specifiche e i dettagli tec-
nici relativi alle principali opere in corso di realizzazio-
ne o ultimate nell’esercizio 2008 nell’ambito di questo 
comparto a livello domestico.

L’iniziativa in project finance per la realizzazione e suc-
cessiva gestione di un sistema integrato di quattro 
ospedali in Toscana, prevede la realizzazione di quat-
tro strutture ospedaliere dislocate a Lucca, Massa, 
Prato e Pistoia. Le nuove strutture coinvolgeranno una 
superficie complessiva di oltre 200.000 metri quadrati 
e renderanno disponibili oltre 1.700 posti letto, 52 sale 
operatorie, 134 unità per dializzati e 103 nuove culle.
Per questa iniziativa, è previsto un investimento com-
plessivo di EUR 336 milioni per le attività di costruzio-
ne (con un contributo pubblico del 55%) e di EUR 1,2 
miliardi a valori nominali per le attività di gestione (35% 
in quota Astaldi). 
La durata della concessione è pari a 22 anni e 9 mesi, 
di cui 3 anni e 9 mesi per le attività di progettazione e 
realizzazione e 19 anni per quelle di gestione degli im-
pianti e delle opere realizzate, oltre che dei servizi non 
sanitari. Il periodo di concessione decorre dalla firma 
della convezione, avvenuta il 19 novembre 2007.
In quella data, le aziende sanitarie USL 1 di Massa e 
Carrara, USL 2 di Lucca, USL 3 di Pistoia e USL 4 di 
Prato hanno affidato in concessione alla SAT S.p.A, di 
cui la Astaldi detiene il 35%, la realizzazione in 
financing dei quattro nuovi ospedali. La relativa con-
venzione ha per oggetto la progettazione definitiva 
ed esecutiva, la realizzazione dei lavori e la gestione 
nei nuovi ospedali, oltre di alcuni servizi ospedalieri e 
commerciali.
Le attività di progettazione e realizzazione sono sta-
te affidate dalla concessionaria ad una associazione 
temporanea di imprese, costituita da due dei suoi 
soci. Per l’esecuzione delle opere è stata costituita la 

società consortile CO.SAT S.c.r.l., di cui la Astaldi de-
tiene il 50%.
Tutti gli edifici presentano un corpo principale di 5 pia-
ni, di cui uno interrato, e un edificio accessorio di 4 
piani, di cui uno in sotterraneo. Si differenziano invece 
in termini di superficie occupata e di numero di posti 
letto resi disponibili.
Di seguito si forniscono maggiori dettagli in merito alle 
singole strutture coinvolte nel progetto.

La struttura si estenderà su 80.252 metri quadra-
ti, con una volumetria complessiva di 175.000 metri 
cubi, 22.500 metri quadrati di parcheggi e altrettanti 
metri quadrati di verde. La realizzazione del presidio 
renderà disponibili 360 posti letto, 30 unità per dializ-
zati, 12 posti letto per osservazioni a breve, 24 culle.

L’intervento prevede il coinvolgimento di una superficie 
complessiva di 72.250 metri quadrati. La volumetria 
è di 184.300 metri cubi e sono previsti 25.700 metri 
quadrati di parcheggi esterni e 13.400 metri quadrati 
di verde. I posti letti che verranno resi disponibili sono 
410, con 38 unità per dializzati, 20 posti letto per os-
servazioni a breve e 24 culle.

Per questo presidio è prevista a regime la disponibi-
lità di 400 posti letti, con 26 unità per dializzati, 20 
posti letto per osservazioni a breve e 20 culle, su una 
superficie complessiva di 86.800 metri quadrati, con 
parcheggi esterni su 25.000 metri quadrati e verde per 
31.000 metri quadrati.

Quello di Prato rappresenta il più grande dei quattro 
complessi previsti. La superficie complessiva è infatti 
pari a 99.000 metri quadrati, con una volumetria di 
208.900 metri quadrati, parcheggi esterni per 33.750 
metri quadrati e 31.800 metri quadrati di verde. Il pro-
getto prevede la messa in disponibilità di 540 posti 
letto, 40 posti letto per emodialisi, 20 posti letto tecnici 
per osservazione breve e 35 culle.
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In merito a tutti questi interventi, segnaliamo che nel 
corso del 2009 è proseguita l’attività di progettazione 
esecutiva dei quattro ospedali, a valle dell’approvazio-
ne della progettazione definitiva eseguita dalla Con-
cessionaria SAT.
Su richiesta del Cliente, a seguito di nuove esigenze 
sopravvenute in data successiva alla stipula del con-
tratto, sono state apportate al progetto alcune varia-
zioni. I progetti, ridefiniti con l’implementazione delle 
relative varianti, sono stati sottoposti alla approvazio-
ne delle ASL di competenza.
Contestualmente, sono state prese in consegna le 
aree individuate per la realizzazione degli ospedali che, 
in sede delle previste conferenze di servizio, hanno 
evidenziato alcune problematiche (presenza di falde 
acquifere da salvaguardare per i siti di Pistoia, Lucca 
e Massa; presenza di aree di interesse archeologico 
per i siti di Lucca e Prato; rinvenimento di aree di di-
scarica per i siti di Massa e Lucca; presenza di estese 
aree boschive per i siti di Massa e Lucca). Sono state 
attivate e risultano in corso tutte le procedure presso 
gli enti interessati per la soluzione dei singoli problemi 
individuati.
Nel corso del 2009, completata di fatto l’attività di pro-
gettazione esecutiva, si è dato inoltre avvio all’allesti-
mento delle aree di cantiere per gli interventi di Pistoia 
e di Prato. Per consentire l’avvio effettivo dei lavori di 
costruzione, si è in attesa della formale validazione dei 
singoli progetti, che si prevede possa pervenire nei pri-
mi mesi del 2010.
Contemporaneamente, sono in corso le trattative con 
il concedente per il riequilibrio del piano finanziario 
contrattuale resosi necessario a seguito delle varianti 
apportate al progetto ,alle varianti normative soprav-
venute ed alla variazione del crono programma che ne 
è conseguito.
Anche queste trattative sono sostanzialmente conclu-
se e si prevede possano essere contrattualizzate nel 
primo semestre del 2010.
Per un ulteriore approfondimento in merito a questa 
iniziativa, si rinvia a quanto segnalato nel paragrafo 
della presente relazione relativo alle iniziative in porta-
foglio riconducibili al settore delle concessioni.

L’iniziativa prevede la progettazione definitiva ed ese-
cutiva e la realizzazione secondo la formula “chiavi in 
mano”, nonché la fornitura degli arredi e delle appa-
recchiature elettromedicali, di un nuovo complesso 
ospedaliero, denominato Ospedale del Mare, nella 
periferia orientale di Napoli.
Committente dell’opera è la società di progetto Par-
tenopea Finanza di Progetto S.p.A. (PFP), controllata 
dalla Astaldi, aggiudicataria nel 2005 del contratto di 
concessione per la realizzazione in finance di 
questa iniziativa.
Per l’esecuzione delle attività, è stata costituita la so-
cietà consortile OS.MAR. S.c.r.l., di cui la Astaldi detie-
ne il 60%. L’amministrazione concedente è la Azienda 
Sanitaria ASL Napoli 1.
La nuova opera renderà disponibili 450 nuovi posti 
letto, con 50 posti per le degenze  e 15 sale 
operatorie, per una superficie complessiva di 145.800 
metri quadrati.
Da un punto di vista operativo, nel corso del 2009, 
nell’attesa della definizione ed approvazione di un 
progetto condiviso, la società ha proseguito nella re-
alizzazione di opere secondarie che non sono state 
oggetto di discussione con il Concedente. 
Da un punto di vista contrattuale, tra gli eventi salienti 
del 2009 ricordiamo che nel mese di giugno a segui-
to di ripetuti gravi inadempimenti della Concedente e, 
in particolare, del mancato pagamento del prezzo, la 
Concessionaria PFP si è avvalsa della clausola risoluti-
va contenuta nell’Atto ricognitivo. Come conseguenza 
di tale azione, si è provveduto a redigere ai sensi di 
legge un Verbale per la definizione dello stato di con-
sistenza dei lavori eseguiti e per la individuazione delle 
opere di presidio, salvaguardia e messa in sicurezza 
delle opere realizzate, di cui è stata disposta l’esecu-
zione. Il 22 luglio è stato siglato un verbale di accordo 
fra Concedente e Concessionario, con il quale si sono 
sospesi temporaneamente gli effetti della risoluzione 
contrattuale e si è aperto un Tavolo di Confronto per 
la risoluzione delle problematiche in essere della Con-
cessione. La Concessionaria, dal canto suo, si è im-
pegnata a dar corso ai lavori che non impattano con le 
criticità che hanno generato le sospensioni. Si segnala 
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in ultimo che, al fine di dare seguito alle esigenze di 
esecuzione lavori in fase successiva alla risoluzione 
contrattuale e, allo stesso tempo, di ricognizione pro-
gettuale alla luce delle nuove determinazioni scaturi-
te dal Tavolo di Confronto, si è proceduto a gennaio 
2010 alla formalizzazione tra la Concessionaria e l’’ATI 
esecutrice di un Accordo Integrativo al contratto ori-
ginario. 
Si segnala da ultimo che la Procura della Repubblica di 
Napoli, nell’ambito di un’indagine penale nei confronti 
di alcuni amministratori e/o liberi professionisti ope-
ranti nell’area, nel mese di ottobre 2009, ha notificato 
l’avviso di conclusione delle indagini preliminari anche 
nei confronti del precedente Presidente del Consiglio 
di Amministrazione della Società Partenopea Finanza 
di Progetto s.p.a. (PFP) e della PFP medesima ai sensi 
del D. Lgs. n. 231/01. La PFP sta fornendo piena col-
laborazione all’autorità giudiziaria. 

Il contratto è eseguito dalla società consortile S.CAR. 
S.c.r.l., di cui la Astaldi detiene il 61,4%, e prevede 
la realizzazione della nuova sede della Caserma dei 
Carabinieri di Firenze.
Committente delle opere è il Ministero delle Infrastrut-
ture.
L’intervento – articolato in due contratti, Lotto A e Lotto 
B – si sviluppa su una vasta area intorno a quattro poli 
funzionali: il polo sportivo, che prevede la realizzazione 
di uno stadio per il calcio e l’atletica, una piscina coper-
ta, campi da tennis e palestre (Polo 1); un polo dedica-
to agli alloggi degli allievi, con circa 10 edifici destinati 
ad accogliere 1.500 allievi (Polo 2); un polo logistico, 
con un auditorium, aule didattiche, mensa e cucine, 
circoli, infermeria, uffici comando, alloggiamento qua-
dri, poligono di tiro e piastre tecnologiche (Polo 3); un 
polo per le residenze dei quadri, destinato ad ospitare 
gli operatori della scuola e le loro famiglie (Polo 4).
Per questa iniziativa si segnala inoltre che il Ministero 
delle Infrastrutture e dei Trasporti, in data 1° febbraio 
2010, ha comunicato l’esercizio del diritto di recesso 
dai contratti, per ragioni proprie della Committente ed 
indipendenti dalla Società (recesso che ha fatto segui-

to alla sospensione dei lavori disposta dal Commit-
tente a maggio 2009); in ragione di ciò si è pertanto 
provveduto inizialmente ad eliminare dal portafoglio 
ordini il valore residuo dell’opera già a partire da fine 
2009, dandone evidenza sia nell’ambito del Resocon-
to intermedio di gestione al 31 dicembre 2009, sia 
sullo specifico comunicato stampa. Con nota del 2 
marzo 2010, il Ministero, alla luce dei pareri espressi 
dall’Avvocatura dello Stato, ha comunicato di essere 
giunta alla determinazione di non dar seguito all’eser-
cizio del diritto di recesso dai contratti ed ha ritirato 
le comunicazioni del 1° febbraio 2010. A seguito di 
specifica richiesta dell’Appaltatore, la Committente ha 
chiarito che l’Avvocatura dello Stato non ha ritenuto 
applicabile il diritto di recesso alle fattispecie in que-
stione ed ha precisato che non ricorrono validi presup-
posti per contestare la validità dei contratti intervenuti 
con l’Astaldi. Sulla base di tale nuova determinazione 
appare ragionevole prevedere l’esecuzione del valore 
residuo dell’opera, ragione per cui si è ritenuto di rein-
serirlo nel portafoglio. 
Lo stato di avanzamento progressivo dei lavori al 31 
dicembre 2009 è pari a circa il 30%.

Il mercato delle concessioni, siano esse ad iniziativa 
pubblica o privata, anche nel corso del passato eser-
cizio è stato fortemente influenzato dalla situazione 
macroeconomica che il sistema internazionale sta at-
traversando.
Le vicende che hanno interessato il sistema econo-
mico-finanziario internazionale e, in particolare, la 
rilevante crisi delle principali banche americane ed 
europee, ha generato una situazione di sfiducia del 
sistema bancario, con una conseguente restrizione 
della disponibilità di credito e un incremento del costo 
del denaro, che si è tradotto per il settore concessioni 
in un aumento delle garanzie richieste sui progetti ed 
una diminuzione della disponibilità di credito da parte 
degli istituti finanziatori.
Allo stesso tempo, in Italia il III Decreto Correttivo al 
Codice degli Appalti (D. Lgs. n. 152 dell’11 settembre 
2008, poi aggiornato con D.L. n. 135/2009 e conver-



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

58

tito in legge n. 166/09) ha reintrodotto l’istituto del di-
ritto di prelazione per il Promotore e ha accelerato l’  
di aggiudicazione delle operazioni ad iniziativa privata 
(con l’eliminazione della procedura negoziata). Questo 
ha mutato positivamente l’approccio degli operatori 
privati al mercato del project finance, sebbene lo svi-
luppo di nuove rilevanti iniziative, da tutti ipotizzata, 
stenta a ripartire proprio a causa dell’attuale momento 
dei mercati finanziari.
In tale contesto, le attenzioni del Gruppo si confer-
mano per il settore dell’edilizia sanitaria, nel quale la 
Astaldi intende mantenere la  acquisita nel 
comparto delle concessioni (con gli ospedali di Me-
stre, Napoli, Massa, Lucca, Pistoia e Prato la Astaldi è 
l’operatore italiano con la più grande rete di ospedali 
in PPP attualmente esistente), e per il settore delle in-
frastrutture di trasporto (metropolitane, parcheggi, au-
tostrade). Interessanti prospettive si intravedono poi 
nel comparto delle energie rinnovabili, con riferimento 
soprattutto ai settori idroelettrico, eolico e fotovoltaico, 
oltre che in quello degli impianti di produzione energe-
tica, in Italia e all’estero.
Proprio con riferimento al settore dell’energia, durante 
l’esercizio 2009 la Astaldi ha acquisito, per il tramite 
della controllata Cachapoal Inversiones Limitada S.A., 
il 27,3% delle partecipazioni della società di proget-
to Pacific Hydro Chacayes S.A. titolare della conces-
sione idroelettrica per la centrale di Chacayes in Cile. 

Attraverso questa acquisizione, che rappresenta il 
primo investimento nel settore idroelettrico, la Astal-
di è entrata nel settore dell’energia elettrica non solo 
come costruttore, settore sul quale vanta già numero-
se esperienze, ma anche come investitore e produt-
tore del mercato elettrico. Per un approfondimento in 
merito a questa iniziativa, si rinvia a quanto segnalato 
nell’ambito della sezione del presente paragrafo de-
dicato all’approfondimento delle iniziative in corso in 
Cile. 
Si ricorda in ultimo che prosegue il piano di investi-
mento e diversificazione delle attività in questo settore 
che, pur restando un comparto che si integra a valle 
delle attività di costruzione, beneficerà a breve della 
costituzione nell’ambito del Gruppo Astaldi di una 
struttura dedicata al fine di massimizzare e fare emer-
gere il valore intrinseco di queste iniziative.

Il progetto è gestito da Veneta Sanitaria Finanza di 
Progetto S.p.A., la società di progetto concessionaria 
in cui la Astaldi rappresenta il socio di riferimento con 
una quota del 31%. 
L’ente concedente è l’Azienda ULSS 12 Veneziana.
La convenzione ha per oggetto la progettazione defi-
nitiva ed esecutiva e la costruzione, già realizzate, oltre 
che la fornitura delle apparecchiature elettromedicali 
e degli arredi e la gestione dei servizi non sanitari e 

Italia, Nuovo ospedale di Mestre.
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commerciali di un presidio ospedaliero ad alta spe-
cializzazione, da 680 posti letto per 350 stanze, 22 
sale operatorie, 25 unità per dializzati, 20 culle, su una 
superficie complessiva di 150.000 metri quadrati, per 
un bacino potenziale di circa 800.000 utenti. 
Nell’ambito del presidio è stata inoltre realizzata la 
costruzione dell’edificio sede della Banca degli Occhi 
del Veneto, prima in Europa per il numero di cornee 
raccolte e distribuite, e il Centro di ricerca sulle cellule 
staminali epiteliali.
La concessione ha una durata di 29 anni e 2 mesi, di 
cui 23 anni e 10 mesi relativi alla fase di gestione.
Da un punto di vista finanziario, l’operazione struttura-
ta prevede un finanziamento  di EUR 107 
milioni, con una leva finanziaria 80/20 e conseguente 
apporto di mezzi propri (capitale sociale + prestito su-
bordinato) per circa EUR 28 milioni.
L’investimento complessivo sostenuto per i lavori e 
la fornitura di arredi e macchinari, comprensivo degli 
oneri indiretti, è pari a EUR 236,4 milioni (IVA e oneri 
finanziari esclusi), a fronte del quale l’ente conceden-
te ha erogato circa EUR 116 milioni (IVA esclusa) di 
contributo pubblico totale in conto capitale, sulla base 
dell’avanzamento dei lavori.
Il ritorno dell’investimento, al netto del contributo pub-
blico, avverrà appunto in 23 anni e 10 mesi attraverso 
la gestione diretta fino al 4 febbraio 2032 dei servizi 
non sanitari e commerciali del nuovo ospedale.
I ricavi da gestione previsti per la società di progetto 
a fronte dell’erogazione di questi servizi ammontano a 
circa Euro 50 milioni l’anno (a valori 2007), di cui EUR 
15,5 milioni di competenza della Astaldi.
Le attività di gestione, che si ricorda hanno avuto inizio 
ad aprile 2008, si sono sviluppate nel 2009 con rego-
larità e nel rispetto dei requisiti prestazionali previsti nei 
documenti contrattuali.
Per raggiungere tale obiettivo è stata istituita una strut-
tura di controllo servizi che monitora con continuità la 
qualità dei servizi erogati, sia attraverso la sorveglian-
za dei sistemi informativi attivati per la gestione e il 
controllo dei vari servizi che con ispezioni e verifiche 
periodiche dell’attività dei .
Si segnala altresì che nel corso dell’anno sono stati 
formalizzati con la ULSS diversi atti aggiuntivi alla con-

venzione per disciplinare l’esecuzione di lavori aggiun-
tivi di piccola entità richiesti dal Concedente nonché 
per definire varie modifiche nei servizi esistenti, resisi 
necessarie per l’evoluzione del contesto normativo e 
tecnologico in cui opera l’Azienda Sanitaria.

Il progetto è gestito dalla società di progetto SA.T. 
S.p.A., costituita a febbraio 2008, di cui la Astaldi de-
tiene il 35%.
Gli enti concedenti sono le Aziende USL 1 di Massa 
e Carrara, USL 2 di Lucca, USL 3 di Pistoia, USL 4 di 
Prato.
Le convenzioni, sottoscritte a novembre 2007, sono 
quattro, una per ciascuna delle USL interessate, ma si 
basano sul principio dell’unitarietà dei quattro interven-
ti e del piano economico-finanziario delle iniziative.
Tali concessioni hanno per oggetto la progettazione 
definitiva ed esecutiva, la realizzazione e la gestione 
dei relativi servizi non sanitari e commerciali dei nuovi 
presidi ospedalieri ad alta specializzazione di Massa, 
Lucca, Pistoia e Prato che, nel loro complesso, ren-
deranno disponibili un totale di 1.710 nuovi posti letti 
su una superficie complessiva di circa 200.000 metri 
quadrati. Sono escluse le forniture di apparecchiature 
elettromedicali ed arredi. 
La concessione ha una durata di 22 anni e 9 mesi, di 
cui 19 anni di gestione. 
L’operazione strutturata per questa iniziativa si basa 
su un finanziamento  di circa EUR 143 
milioni, con una leva finanziaria 82/18, che prevede 
un apporto di mezzi propri (capitale sociale + prestito 
subordinato) di circa EUR 30 milioni. È prevista inoltre 
l’erogazione di un contributo pubblico totale di circa 
EUR 185 milioni, IVA esclusa (da erogarsi per EUR 
175 milioni sulla base dello stato di avanzamento dei 
lavori e, per una  finale di EUR 10 milioni, a col-
laudo), a fronte di un investimento totale di circa EUR 
336 milioni (oneri finanziari ed IVA esclusi). 
Per questa iniziativa sono previsti per la società di pro-
getto ricavi di gestione a fronte dell’erogazione di ser-
vizi non sanitari (pulizie, manutenzioni, sterilizzazione, 
lavanderia, ristorazione, ecc.) e commerciali per circa 
EUR 48 milioni l’anno.
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Si segnala in ultimo che nel corso del 2009, si è prov-
veduto alla redazione della progettazione esecutiva 
dei quattro ospedali ed alla esecuzione delle attività 
preliminari alla costruzione su tutti e quattro i cantieri. 
L’approvazione dei progetti e il conseguente avvio dei 
cantieri è prevista per il primo semestre del 2010.
Per quanto riguarda una descrizione più approfondi-
ta dei lavori, si rinvia a quanto segnalato in merito a 
questa iniziativa nella sezione del presente paragrafo 
dedicato alle iniziative nel settore dell’edilizia civile ed 
industriale.

Il progetto è gestito da Partenopea Finanza di Proget-
to S.p.A. (PFP), la società di progetto di cui la Astaldi 
detiene il 59,99%.
L’ente concedente è l’Azienda Sanitaria Locale Napoli 1.
La convenzione sottoscritta ha per oggetto la proget-
tazione definitiva ed esecutiva, la realizzazione e la ge-
stione dei relativi servizi non sanitari e commerciali di 
un nuovo presidio ospedaliero ad alta specializzazione 
nella zona orientale di Napoli, per un totale di 450 po-
sti letti (oltre a 50 posti letto per le attività di low care) e 
una superficie complessiva di 145.800 metri quadrati. 
Sono incluse le forniture di apparecchiature medicali 
ed arredi.
La concessione ha una durata di 28 anni e 7 mesi, di 
cui 25 anni di gestione. 

L’operazione è strutturata sulla base di un finanzia-
mento  di circa EUR 78 milioni, con una 
leva finanziaria di circa 80/20, che prevede un apporto 
di mezzi propri (capitale sociale + prestito subordina-
to) di circa EUR 20 milioni. È prevista l’erogazione di 
un contributo pubblico totale di circa EUR 108 milio-
ni, IVA esclusa, da erogarsi sulla base dello stato di 
avanzamento dei lavori, a fronte di un investimento 
totale di circa EUR 188 milioni (oneri finanziari e IVA 
esclusi). È previsto per la società di progetto un ricavo 
di gestione, a fronte dell’erogazione di servizi non sa-
nitari (pulizie, manutenzioni, sterilizzazione, lavanderia, 
ristorazione, ecc.) e commerciali, pari a circa EUR 25 
milioni l’anno.
Per quanto riguarda lo stato di avanzamento dei lavori, 
si rinvia a quanto segnalato in merito a questa iniziati-
va nella sezione del presente paragrafo dedicato alle 
iniziative nel settore dell’edilizia civile ed industriale.

Il progetto è gestito da Metro 5 S.p.A., di cui la Astaldi 
detiene il 23,3%.
L’ente concedente è il Comune di Milano.
Per questa iniziativa la convenzione, sottoscritta a giu-
gno 2006, prevede la progettazione definitiva ed ese-
cutiva, la realizzazione e la successiva gestione della 
nuova Linea 5 della metropolitana di Milano, che si 
configurerà come una nuova tratta metropolitana gui-

Italia, Linea 5 della metropolitana di Milano.
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data e controllata a distanza da un sistema di automa-
zione integrale (sistema ). La nuova linea si 
svilupperà lungo un tracciato di 6,1 chilometri (tenuto 
conto delle varianti di tracciato approvate nel corso 
del 2007), con 9 stazioni. Nella convenzione è inclusa 
la fornitura del materiale rotabile.
La concessione ha una durata di 31 anni e 9 mesi, di 
cui 27 anni di gestione. 
Da un punto di vista finanziario, l’operazione è strut-
turata sulla base di un finanziamento  di 
circa EUR 183 milioni, con una leva finanziaria di circa 
82/18 che prevede un apporto di mezzi propri (capi-
tale sociale + prestito subordinato) di circa EUR 40 
milioni. È prevista l’erogazione di un contributo pub-
blico totale di circa EUR 296,6 milioni, IVA esclusa (di 
cui EUR 62,6 milioni a carico del Comune ed il resto a 
carico dello Stato), a fronte di un investimento totale di 
circa EUR 484 milioni (oneri finanziari ed IVA esclusi). 
È previsto un ricavo di gestione per la società di pro-
getto pari a circa EUR 26 milioni l’anno.
Per quanto riguarda lo stato di avanzamento dei lavori, 
si rinvia a quanto segnalato in merito a questa iniziati-
va nella sezione del presente paragrafo dedicato alle 
iniziative nel settore delle infrastrutture di trasporto.

Al 31 dicembre 2009, risultano operative quattro delle 
cinque iniziative in concessione nel campo della mobi-
lità e dei parcheggi, che il Gruppo Astaldi può annove-
rare nel proprio portafoglio ordini.
Nel marzo 2009 sono infatti state avviate le attività di 
gestione anche per il parcheggio “Riva Reno” (già ex 
Manifattura Tabacchi) di Bologna. I ricavi complessivi 
derivanti dalla gestione dei parcheggi, che garantisco-
no il ritorno dell’investimento effettuato nella relativa 
fase di realizzazione, al 31 dicembre 2009 ammonta-
no a circa EUR 5,2 milioni l’anno (fatturato del 2009), 
di cui il 50% di competenza della Astaldi. Si segnala 
infatti che, per tutte queste iniziative, la Astaldi ha in-
viato una con il Gruppo APCOA, uno dei 
principali operatori attivi a livello internazionale nel set-
tore della gestione dei parcheggi.
Si riporta di seguito una breve descrizione delle singo-
le iniziative interessate.

La concessione, aggiudicata nel 1998 all’associazione
temporanea di imprese di cui la Astaldi è capogruppo
e mandataria, prevede la progettazione e la realizza-
zione, già portate a termine, oltre che la gestione di 
un nuovo parcheggio interrato a Bologna, in Piazza 
VIII Agosto.
L’ente concedente è il Comune di Bologna. 
Il parcheggio si articola su una struttura di tre piani, 
tutti interrati, per un totale di circa 979 posti auto.
La concessione ha una durata di 60 anni, di cui 57 
anni e 10 mesi di gestione e l’opera è stata messa in 
esercizio nel marzo 2001.
L’operazione è stata finanziata in parte con un con-
tributo pubblico pari a EUR 9 milioni, in parte con un 
finanziamento privato a carico della Astaldi, in parte 
con i ricavi derivanti dalla vendita di 279 posti auto.

La concessione, aggiudicata nel 1999 all’associazio-
ne temporanea di imprese di cui la Astaldi è capofila e 
mandataria, prevede la progettazione e la realizzazio-
ne, già portate a termine, oltre che la gestione del nuo-
vo parcheggio interrato di Corso Stati Uniti a Torino.
L’ente concedente è il Comune di Torino.
Il parcheggio si articola su una struttura di due piani 
interrati, per un totale di 500 posti auto.
La concessione ha una durata di 80 anni (a decorrere 
da febbraio 1999), di cui 77 anni e 5 mesi di gestione.
L’opera è stata ultimata nel luglio 2001 e, a collaudo 
avvenuto, è stata messa in esercizio a ottobre 2001.
L’operazione è stata finanziata in parte con un contri-
buto pubblico pari a EUR 4,7 milioni, in parte con un 
finanziamento privato a carico della Astaldi, in parte 
con i ricavi derivanti dalla vendita di 46 posti auto.

La concessione, aggiudicata nel 1996 all’associazione 
temporanea di imprese di cui la Astaldi è capogruppo 
e mandataria, prevede la progettazione e la realizza-
zione, già portate a termine, oltre che la gestione del 
nuovo parcheggio di Porta Palazzo di Torino.
L’ente concedente è il Comune di Torino.
Il parcheggio si articola su una struttura di sei piani, di 
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cui due interrati e quattro in elevazione, per un totale 
di circa 850 posti auto.
La concessione ha una durata di 80 anni (a partire 
dall’agosto 1996), di cui 77 anni e 8 mesi di gestione.
La realizzazione è stata ultimata nel dicembre del 1998 
e, a collaudo avvenuto, l’opera è stata messa in eser-
cizio nel gennaio 1999.
L’operazione è stata finanziata in parte con un contri-
buto pubblico di circa EUR 6,3 milioni, in parte con un 
finanziamento privato a carico della Astaldi, in parte 
con i ricavi derivanti dalla vendita di 90 posti auto.

La concessione, aggiudicata nel 2003 all’associazione 
temporanea di imprese di cui la Astaldi è capogruppo 
e mandataria, prevede la progettazione e la realizza-
zione, portate a termine a febbraio 2009, oltre che la 
gestione del parcheggio pubblico interrato denomina-
to “Riva Reno”, collocato nell’area dell’ex Manifattura 
Tabacchi di Bologna.
L’ente concedente è il Comune di Bologna.
Il parcheggio si articola su tre livelli interrati, per un to-
tale di 543 posti auto, ed è completato da una palazzi-
na servizi realizzata su due piani che ha anche funzio-
ne di accesso principale, oltre che da tre ulteriori vani 
per l’accesso pedonale. L’accesso carrabile ai piani 
interrati avviene tramite una rampa elicoidale a doppio 
senso di marcia. 

L’operazione è stata finanziata totalmente con un fi-
nanziamento privato a carico della Astaldi, il cui ritorno 
è garantito dai ricavi di gestione del parcheggio. Tali 
ricavi, a regime, ammonteranno a circa EUR 2 milioni 
l’anno, di cui il 50% di competenza della Astaldi. La 
concessione terminerà il 31 dicembre 2040. 
Le attività di gestione sono state avviate a marzo 2009. 
Per ulteriori informazioni in merito a questa iniziativa 
e per la descrizione delle attività svolte nel corso del 
2009, si rinvia a quanto già segnalato nel paragrafo 
della presente relazione dedicato alle iniziative ricon-
ducibili al settore dell’edilizia civile ed industriale.

A seguito dell’ultimazione del parcheggio “Riva Reno”, 
attualmente risulta in costruzione unicamente il Par-
cheggio “Piazza della Cittadella” di Verona, iniziativa 
per la quale di seguito vengono specificate le principali 
caratteristiche tecniche.

Il contratto in concessione relativo al parcheggio di 
Verona, per la quota costruzione prevede la proget-
tazione esecutiva e la realizzazione di un parcheggio 
interrato in Piazza della Cittadella, con riqualificazione 
urbana dell’area. 
L’iniziativa renderà disponibile 750 posti auto su una 
struttura di tre piani interrati.

Italia, Parcheggio “Piazza della Cittadella” (Verona).
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Nel 2009, a valle dell’approvazione del progetto ese-
cutivo e del superamento della fase di stallo delle atti-
vità (registrato nell’esercizio precedente a seguito del 
ritrovamento di un manufatto archeologico), si è avuta 
la consegna definitiva delle aree da parte del Com-
mittente, con la ripresa dei lavori a partire dal mese di 
maggio.
Nel corso del 2009 è stato inoltre sottoscritto il con-
tratto di finanziamento con Interbanca (oggi GE Capi-
tal) per un importo pari a EUR 18,5 milioni.
La consegna delle opere e la messa in gestione del 
parcheggio è prevista per la prima metà del 2010. 
La concessione ha una durata di 30 anni, di cui 27 
anni e 6 mesi di gestione. 
L’investimento complessivo per lavori ed oneri indiretti 
relativo a questa iniziativa è, ad oggi, pari a circa a 
EUR 21 milioni (IVA esclusa).
I ricavi da gestione del parcheggio, a regime, ammon-
teranno a circa EUR 2,5 milioni l’anno, di cui il 50% di 
competenza della Astaldi.
Per ulteriori informazioni in merito a questa iniziativa 
e per la descrizione delle attività svolte nel corso del 
2009, si rinvia a quanto già segnalato nel paragrafo 
della presente relazione dedicato alle iniziative ricon-
ducibili al settore dell’edilizia civile ed industriale.

Il Gruppo Astaldi, come già segnalato, si presenta 
sul mercato come una realtà aziendale dalla forte 
connotazione internazionali. Ci sono continenti in 
cui la Astaldi opera da più di 50 anni, ma ad oggi, i 
campi di azione del Gruppo all’estero possono es-
sere raccolte in 5 macro-aree operative: l’Europa 
(vale a dire, oltre all’Italia, Romania, Polonia e Bul-
garia), la Turchia e il , inteso come Ara-
bia Saudita, Emirati Arabi Uniti, Qatar; l’Algeria, con 
la Tunisia come area di interesse; l’America Latina, 
con Bolivia, Brasile, Cile, Costa Rica, El Salvador, 
Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama, Perù e 
Venezuela; il Nord America, con gli USA e prevalen-
temente la Florida. 
Al 31 dicembre 2009, le attività complessivamente 

sviluppate all’estero hanno generato il 55% dei ricavi 
da lavori, vale a dire EUR 994 milioni. Alla stessa data, 
l’estero rappresenta il 48% del portafoglio totale del 
Gruppo, ovvero EUR 4.384 milioni prevalentemente 
costituiti da iniziative nel settore tradizionale delle infra-
strutture di trasporto, ma anche (molto più che in Italia) 
da attività nel comparto delle acque e delle energie 
rinnovabili, nell’ambito del quale all’estero il Gruppo 
Astaldi ha sviluppato una storica e profonda . 
Di più recente introduzione, ma non per questo di mi-
nore importanza, sono le iniziative sviluppate nel set-
tore delle concessioni, prevalentemente nel comparto 
acque ed energie rinnovabili.
Di seguito viene brevemente descritto il contributo, 
nell’ambito del mercato estero, di ciascun Paese in 
cui il Gruppo risulta attivo al 31 dicembre 2009.

Il Gruppo Astaldi è presente nell’Area unicamente in 
Polonia, Romania e Bulgaria.
La Polonia rappresenta uno dei mercati di più recente 
apertura per il Gruppo Astaldi. 
L’ingresso del Gruppo in questo Paese, che è in 
grado di offrire un quadro socio-politico e normativo 
tendenzialmente stabile e interessanti opportunità 
da sviluppare nel settore delle infrastrutture, va colto 
come effetto della volontà del Astaldi di 
diversificare il presidio storicamente garantito in Euro-
pa dell’Est.
Al momento il Gruppo è presente in Polonia unica-
mente su progetti (infrastrutture di trasporto), prioritari 
nelle politiche di sviluppo del Paese e finanziati con 
fondi UE dedicati alle specifiche iniziative.
Per quanto riguarda invece la Romania, sebbene nel 
corso degli ultimi anni si sia portata avanti una stra-
tegica attività di diversificazione nelle aree limitrofe, 
quest’Area si conferma di rilevante valore strategico 
per il Gruppo. Il Paese, che a partire dalla seconda 
metà dell’anno è in grado di offrire una stabilità socio-
economica maggiore rispetto a quella percepita nella 
prima parte dell’anno, si conferma come un’Area in 
grado di garantire nuove e interessanti opportunità 
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commerciali a cui il Gruppo Astaldi continuerà a guar-
dare con interesse.
In ultimo la Bulgaria, gestita come un’Area limitrofa alla 
Polonia e alla Romania e in cui al momento il Gruppo 
Astaldi è impegnato con un unico progetto nel settore 
delle infrastrutture di trasporto.
Di seguito vengono descritti i principali progetti acqui-
siti e portati avanti nel corso del 2009.

Il contratto rientra nel Programma Operativo “Infra-
struttura e Ambiente”, il più importante intervento sul 
territorio previsto in Polonia nell’ambito della politica di 
sviluppo nazionale finanziata dalla UE e, in particolare, 
nell’ambito del piano operativo per gli investimenti nel 
quinquennio 2007-2013. Nel suo complesso, il Pro-
gramma prevede lo sviluppo di 15 assi prioritari con 
un investimento complessivo di EUR 37,6 miliardi, di 
cui EUR 27,9 miliardi stanziati dalla UE. 
La Linea 2 di Varsavia rientra in uno di questi assi – 
l’asse “Trasporto Ambientale” (EUR 7,7 miliardi di in-
vestimento complessivo). 
Nello specifico, il contratto, sottoscritto con la Munici-
palità di Varsavia, prevede la realizzazione di una tratta 
centrale della Linea 2 della Metropolitana di Varsavia, 
in Polonia, del valore complessivo di 3,375 miliardi di 
Zloty, equivalenti a EUR 800 milioni (Astaldi al 45% e 

dell’iniziativa) ai cambi attuali.
L’iniziativa prevede la progettazione e realizzazione di 
circa 6 chilometri di nuova linea metropolitana, lun-
go il tracciato compreso tra Rondo Daszynskiego e 
Dworzec Wilenski, con 7 stazioni, 6 tratte in galleria a 
doppia canna lunghe 4,5 chilometri, una galleria mo-
no-binario di collegamento con la linea già esistente e 
3 manufatti di deposito e scambio. Il tracciato si svi-
lupperà prevalentemente in sotterraneo, prevedendo 
anche un passaggio sotto il fiume Vistola. Per lo scavo 
delle tratte in galleria, è previsto l’utilizzo di tre TBM 
( ). 
La consegna delle opere è prevista per il 2013.
Nel 2009, a valle della firma del contatto avvenuta a 
novembre, sono state avviate le attività di progetta-
zione.

Il contratto si riferisce alla progettazione e realizza-
zione dell’adeguamento della Strada Statale NR8 ai 
parametri di strada a scorrimento veloce, per la tratta 
da Piotrków Tribunalski a Rawa Mazowiecka (circa 62 
chilometri). 
Questo progetto, come la Linea 2 della Metropolita-
na di Varsavia, rientra nel Programma Operativo “In-
frastruttura e Ambiente”, in quanto è parte dell’asse 
prioritario “Reti di trasporto stradale ed aereo TEN - T” 
(EUR 8,8 miliardi di investimento complessivo). 
Il contratto ha un valore complessivo di 1,4 miliardi 
di Zloty equivalenti a EUR 350 milioni (Astaldi al 40% 
e capogruppo dell’iniziativa) ai cambi attuali. Commit-
tente delle opere è la Direzione Generale Autostrade e 
Strade Nazionali polacca e la durata dei lavori è pre-
vista pari a 33 mesi, di cui 12 mesi per la fase di pro-
gettazione.
Nello specifico, il contratto prevede la progettazio-
ne e la riabilitazione, con trasformazione in strada a 
scorrimento veloce e a doppia carreggiata, di 62 chi-
lometri della strada identificata appunto come NR8, 
per la tratta compresa tra Piotrków Tribunalski e Rawa 
Mazowiecka. È inoltre prevista la realizzazione di 14 
svincoli a livelli sfalsati, oltre che di 59 opere maggiori 
(comprensive di cavalcavia, ponti e viadotti). 
Per questa iniziativa, a valle della firma del contatto 
avvenuta a settembre, a fine 2009 sono state avviate 
le attività di progettazione.

Il contratto, del valore complessivo di EUR 124 milio-
ni (30% in quota Astaldi), prevede la realizzazione di 
una circonvallazione autostradale ad est di Varsavia, 
in Polonia. 
Nel suo complesso, il progetto prevede la costruzione 
di 20 chilometri di circonvallazione con i parametri di 
un’autostrada lungo la Strada Statale n. 2, per la tratta 
compresa tra Choszczowka e Ryczolek, oltre che una 
serie di interventi per la interconnessione alla viabilità 
locale, incluso 16 strutture tra viadotti e ponti. 
Le opere sono state commissionate dalla Direzione 
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Generale delle Strade Statali e Autostrade di Varsavia. 
I lavori sono stati avviati nel 2009, con durata attesa 
pari a poco più di 27 mesi. 

La commessa, del valore complessivo di EUR 169 
milioni (60% in quota Astaldi), prevede la realizzazio-
ne dell’autostrada Bucarest - Costanza, per la tratta 
compresa tra Medgida e Costanza, in Romania. 
Il contratto prevede la progettazione e la costruzione 
di 32 chilometri di autostrada, includendo, tra l’altro, 
la realizzazione di 4 sovrappassi, 2 viadotti, 2 ponti e 
uno svincolo. 
Committente delle opere è la Compagnia Nazionale 
delle Autostrade e Strade Nazionali della Romania. 
I lavori sono stati avviati nel l primo semestre del 2009, 
con fine delle opere attesa entro il 2011. 

La commessa, del valore di circa EUR 75 milioni, si ri-
ferisce al ri-ammodernamento di 99 chilometri di stra-
da in Romania. 
Il contratto prevede la progettazione e la riabilitazione 
di una tratta della strada nazionale DN79, compresa 
tra Arad e Orodea. 
Committente delle opere è la Compagnia Nazionale 
delle Autostrade e Strade Nazionali della Romania. 
I lavori sono stati avviati nel primo semestre del 2009 
e la fine delle opere è attesa entro il 2011. 

Tra le principali opere in corso di realizzazione in Ro-
mania, segnaliamo il progetto per la realizzazione della 
ferrovia Bucarest - Costanza, nell’ambito del quale la 
Astaldi è coinvolta nell’esecuzione delle opere relative 
alla Sezione 2, Lotti 2, 3 e 4.
Committente dell’opera è l’Ente Ferrovie dello Stato e 
i lavori consistono nella riabilitazione della piattaforma 
ferroviaria e nella sostituzione totale di , traverse 
e binario.
Il Lotto 2 comprende anche la riabilitazione dei ponti e 
viadotti esistenti e la nuova realizzazione di un viadotto 
ferroviario composto da sette campate da 33 metri.

Il valore totale della commessa ammonta a circa EUR 
180 milioni.

Il contratto relativo al progetto “ ”, 
eseguito dalla Astaldi in associazione temporanea di 
imprese, prevede la progettazione e la realizzazione, 
a Bucarest, di un viadotto urbano con caratteristiche 
autostradali di circa 2 chilometri di lunghezza, su cui è 
previsto che verranno realizzate anche le vie di corsa 
del .
L’opera prevede, tra l’altro, la realizzazione di un ponte 
strallato di luce pari a circa 250 metri e di un ponte ad 
arco in acciaio di luce pari a 120 metri. 
Committente delle opere è il Comune di Bucarest.
Nel corso del 2009, l’esecuzione dei lavori relativi a 
questa iniziativa è stata rallentata dal ritardo dell’Am-
ministrazione nel rendere disponibili le aree interessate 
dai lavori. La consegna è attualmente prevista per la 
prima parte del 2011.

Il contratto relativo allo Stadio Nazionale “Lia Manoliu” 
prevede invece la demolizione dell’esistente Stadio 
Nazionale e la realizzazione  di una nuova e 
moderna struttura sportiva.
Il valore contrattuale dell’iniziativa è pari a circa EUR 
140 milioni, di cui il 40% di competenza della Astaldi.
Nel corso del 2009, i lavori sono stati rallentati dalla 
carenza di disponibilità finanziarie da parte dell’Ammi-
nistrazione competente e dal tempo impiegato dalla 
stessa a decidere in merito alla copertura mobile di cui 
si è alla fine deciso di dotare l’infrastruttura. Nel corso 
dell’anno, si è comunque proceduto nei lavori con la 
posa in opera delle strutture prefabbricate e con le in-
stallazioni impiantistiche.

Il contratto, del valore di EUR 138 milioni (50% in quo-
ta Astaldi) prevede la realizzazione di 31,5 chilometri 
di autostrada nella parte ovest della Romania, con 4 
corsie di marcia, 2 corsie di emergenza, uno svincolo 
e 16 ponti. 
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A realizzare l’opera sarà il raggruppamento di imprese 
costituito dalla Astaldi con la spagnola FCC Construc-
ción S.A. (50% in quota). 
I lavori sono stati avviati nella prima parte del 2009, 
con una durata delle opere prevista pari a 36 mesi.

Il contratto, aggiudicato alla Astaldi nel corso del 
2008, in raggruppamento di imprese con la spagnola 
FCC Construcción S.A., ha un valore di EUR 120 mi-
lioni (50% in quota Astaldi).
L’iniziativa prevede la progettazione e la realizzazio-
ne di 22 chilometri di autostrada, con 5 svincoli e 21 
strutture tra sovrappassi e ponti. 
I lavori sono stati avviati nella prima parte del 2009, 
con durata delle opere pari a 36 mesi. 

Tra le commesse acquisite nel corso del 2008 in Ro-
mania, ritroviamo anche una nuova fase – la numero 3 
– per il progetto di sviluppo e ammodernamento dell’A-
eroporto Internazionale “Henri Coanda” (già Otopeni) 
di Bucarest, del valore contrattuale di EUR 75 milioni. 
La Astaldi, che ha già realizzato con successo le prime 
due fasi di questa iniziativa, realizzerà opere civili ed 
impiantistiche finalizzate, tra l’altro, all’estensione del 

 arrivi e del  partenze per i passeggeri 

dell’aeroporto, alla riorganizzazione dei flussi passeg-
geri e alla realizzazione di un nuovo parcheggio a raso 
per le autovetture.
Nel corso del 2009, si è proceduto alla progettazione 
di quanto da realizzare e sono stati avviati i lavori per 
il nuovo molo, che porterà da 5 a 15 gli attracchi tele-
scopici per gli aerei e permetterà la divisione dei flussi 
passeggeri “Schengen” e “Non Schengen”.

Questo contratto, del valore di EUR 162,5 milioni, rap-
presenta l’unico attualmente in corso di esecuzione in 
Bulgaria ad opera della Astaldi.
L’iniziativa si riferisce alla progettazione e realizzazio-
ne di una nuova linea ferroviaria lungo la tratta Plo-
vdiv - Svilengrad, parte del Corridoio Paneuropeo IV. 
Committente delle opere è il Ministero dei Trasporti 
bulgaro.
In estrema sintesi, il contratto prevede l’elettrificazione 
e la ricostruzione di circa 115 chilometri di ferrovia già 
esistente tra i comuni di Parvomai e Svilengrad, allo 
scopo di migliorare la qualità del sistema ferroviario 
nazionale attraverso la sua integrazione con il sistema 
europeo. 
Il progetto, tra l’altro, porterà alla realizzazione di 39 
ponti ferroviari, 15 sovrappassi stradali, 12 sottopas-
si pedonali, oltre che alla realizzazione e al rinnovo di 
stazioni ferroviarie, sottostazioni elettriche ed elettro-

Romania, Aeroporto Internazionale “Henri Coanda” di Bucarest.
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dotti, presenti lungo l’intero tracciato. 
Per questa iniziativa il 2009 è stato caratterizzato da 
una serie di problematiche contrattuali di natura tecni-
co-economica, per le quali si sta addivenendo ad una 
soluzione positiva tra le parti.

La Astaldi è presente nell’Area da oltre 20 anni e ha 
contribuito in passato alla realizzazione di una tratta ri-
levante dell’Autostrada dell’Anatolia, uno dei maggiori 
esempi di quanto il Gruppo sia in grado di realizzare nel 
campo delle infrastrutture di trasporto autostradale.
Nel corso del 2009, il Gruppo ha continuato a conso-
lidare la propria posizione sul mercato locale dove è 
ad oggi presente con l’esecuzione di quattro progetti 
significativi, in termini economici e di contenuto tecno-
logico, nel settore delle infrastrutture di trasporto, che 
verranno di seguito dettagliati.
Allo stesso tempo, è stato registrato un rilevante suc-
cesso commerciale (non ancora accolto nei conti) nel 
campo delle concessioni con l’aggiudicazione provvi-
soria della concessione relativa all’autostrada Gebze - 
Izmir, per la quale si è ad oggi in attesa di una definitiva 
formalizzazione. Per maggiori dettagli in merito a tale 
iniziativa, si rinvia a quanto già riportato nel paragrafo 
della presente relazione dedicato al portafoglio ordini. 
Di seguito vengono invece approfondite le caratteristi-

che e le specifiche tecniche delle iniziative ad oggi in 
corso nell’Area.

Acquisita nel corso del 2008, questa iniziativa può es-
sere considerata come il progetto ad oggi più signifi-
cativo pianificato per il prossimo futuro dalla Munici-
palità di Istanbul. 
La Astaldi, in qualità di capofila mandataria di un rag-
gruppamento di imprese, si è aggiudicata il relativo 
contratto in , del valore iniziale di 
EUR 751 milioni (42% in quota Astaldi).
Il contratto prevede la realizzazione di una linea a dop-
pio binario, che si estenderà in galleria per circa 20 
chilometri con 16 stazioni, includendo oltre alle opere 
civili, la fornitura degli impianti elettromeccanici e di 
segnalamento. Per le attività di scavo è previsto l’uti-
lizzo di una TBM ( ), così come 
già avviene in Italia per la Linea C della metropolitana 
di Roma, per la Linea 5 di quella di Milano e per la 
metropolitana di Brescia.
La durata dei lavori è prevista pari a 3 anni e le opere 
sono già state avviate nel corso del 2008. 
Nel corso del 2009, sono avanzate le attività in 15 del-
le 16 stazioni previste dal progetto. Le attività di scavo 
sono proseguite in linea con le previsioni favorite dai 
tempi record di scavo garantiti dalle TBM all’opera che 

Turchia, Metropolitana di Istanbul.
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hanno raggiunto anche una velocità di scavo pari a 36 
metri al giorno.
Si ricorda inoltre che nel corso del 2009, questo con-
tratto è stato oggetto di una estensione contrattuale 
del valore di EUR 97 milioni (42% in quota Astaldi). 
L’estensione si riferisce ad un prolungamento della li-
nea in direzione Pendik fino alla Stazione di Kaynarka, 
per ulteriori 4,8 chilometri di scavo in galleria, oltre che 
all’impianto di segnalamento per l’intera tratta.

Di prestigio, non solo per i valori sottostanti l’iniziativa, 
è anche l’aggiudicazione registrata nel 2008 del con-
tratto per la realizzazione del Ponte sul Corno d’Oro, 
noto anche come “ ”, del valore comples-
sivo di EUR 147 milioni (51% in quota Astaldi). 
L’ attraverserà l’insenatura della riva eu-
ropea del Bosforo, nota appunto come Corno d’Oro, 
collegando TopKapi a Galata. Il tracciato si estende-
rà per circa un chilometro, consentendo il passaggio 
della nuova linea metropolitana UnKapanı - YeniKapı di 
Istanbul. 
La nuova struttura comporterà, tra l’altro, la realizza-
zione di un ponte strallato in acciaio lungo 387 metri, 
oltre che di un ponte girevole di 120 metri per l’attra-
versamento delle imbarcazioni. Committente dell’ini-
ziativa è la Municipalità di Istanbul;  locale per la 
sua esecuzione sarà GülermaX, uno dei soci con cui la 
Astaldi sta già realizzando la metropolitana di Istanbul. 
Le opere sono state avviate nel corso del 2009 e al 
momento sono in corso le prospezioni archeologiche.

La Astaldi è presente in Venezuela da oltre 30 anni 
e ha già portato avanti significative iniziative nell’Area 
nel settore delle infrastrutture di trasporto ferroviario 
e metropolitano. Il segreto del successo riscontrato 
nell’esecuzione di queste opere, valido per tutte le 
aree del mondo in cui la Astaldi è attiva, è da attribui-
re alle soluzioni tecnologiche adottate e all’affidabilità 
dimostrata nei tempi di esecuzione e nella qualità di 
quanto realizzato. 

Questo ha permesso alla Astaldi di essere oggi prota-
gonista in quello che il Governo locale ha definito “

”, vale a dire un progetto di po-
tenziamento complessivo della rete ferroviaria vene-
zuelana, che si fonda sulla creazione di 5 assi portanti 
che attraversando in lungo e in largo il Paese creano 
le condizioni per favorire, attraverso l’infrastrutturazio-
ne del Paese, una crescita economica del Venezuela 
garantita attraverso vie endogene.
Il Gruppo Astaldi è infatti presente nell’Area con inizia-
tive, riconducibili al settore delle infrastrutture di tra-
sporto ferroviario, che rientrano in questo Piano. Tali 
iniziative si identificano con linee ferroviarie, sviluppate 
sotto l’egida di un accordo intergovernativo stipulato 
tra Italia e Venezuela al fine di favorire la cooperazio-
ne economica e industriale tra i due Paesi. Nel loro 
complesso, le iniziative in corso puntano a dotare la 
parte centro-meridionale del Paese di un sistema di 
trasporto adeguato a favorire e sostenere i progetti di 
sviluppo economico delineati a livello nazionale. Par-
liamo dei progetti relativi alle tratte ferroviarie Puerto 
Cabello - La Encrucijada, San Juan de Los Morros 
- San Fernando de Apure e Chaguaramas - Cabruta. 
Su tutte queste iniziative la Astaldi è presente con un 
raggruppamento stabile di imprese italiane, nell’ambi-
to del quale i singoli soci detengono quote paritetiche 
del 33,33%. È importante segnalare che nell’ambito 
di questi raggruppamenti, le iniziative vengono svilup-
pate secondo una logica della ripartizione delle attività 
che vede attribuire ad ogni componente del raggrup-
pamento una tratta pari ad un terzo dell’intero pro-
getto. Ogni Società è responsabile in tutto e per tutto 
della tratta di sua competenza, che sviluppa secondo i 
propri modelli gestionali ed operativi, garantendo per-
tanto la suddivisione dell’intero progetto in tratte auto-
nome e indipendenti, seppur contigue l’una all’altra.
È inoltre importante ricordare che pur essendo il Ve-
nezuela un Paese che lascia intravedere i segni di un 
deterioramento del quadro macroeconomico, in previ-
sione dell’approssimarsi delle nuove scadenze eletto-
rali, previste per il 2012, i progetti su cui è attualmente 
impegnata la Astaldi rappresentano sicuramente ini-
ziative nei confronti delle quali è possibile riscontrare 
un forte da parte del Governo in carica. 
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Questa prassi, ormai da anni perseguita in Venezuela, e 
le procedure adottate a livello globale per il monitorag-
gio e la gestione del rischio-paese associato ad ogni 
Area estera in cui il Gruppo opera, hanno permesso 
alla Astaldi di gestire con serenità la svalutazione del 
bolivar registrata a inizio 2010. Per una valutazione in 
merito agli effetti prodotti da tale evento sulla gestione 
e i conti del Gruppo Astaldi, si rinvia a quanto riportato 
nella presente relazione nell’ambito del paragrafo dedi-
cato agli eventi successivi alla chiusura dell’esercizio. 
Ricordiamo che, nell’ottica di preservare il criterio adot-
tato dal Gruppo Astaldi per l’inserimento degli ordini in 
portafoglio, riservato unicamente ai contratti acquisiti 
e interamente finanziati, tutte queste iniziative come 
pure gli sviluppi derivanti dagli accordi intergovernativi 
citati, non sono ancora totalmente comprese nel valore 
complessivo del portafoglio ordini del Gruppo, in quan-
to l’inserimento in portafoglio avviene per , pro 
quota e su base annuale, a fronte dell’inserimento nel 

 di spesa dello Stato dei contratti stipulati.
Di seguito vengono illustrate le singole iniziative in cor-
so o ultimate nell’Area durante l’esercizio 2009.

La commessa prevede la realizzazione di una linea fer-
roviaria che si estende per circa 108 chilometri lungo 
la tratta Puerto Cabello - La Encrucijada.
Alla sua realizzazione sta provvedendo il Consorcio 

Grupo Contuy-Proyectos y Obras de Ferrocarriles, al 
quale la Astaldi partecipa con una quota del 33,33%.
Il valore complessivo del contratto ammonta a circa 
EUR 3.000 milioni (comprensivi della cosiddetta Op-
zione 10, firmata nel 2006, che prevede la realizzazio-
ne di stazioni e interporti), di cui un terzo di competen-
za della Astaldi.
I lavori per la quota di pertinenza di Astaldi, avviati nel 
corso del 2002, sono suddivisi in due lotti, uno collo-
cato in montagna, l’altro in pianura.
Per il lotto di montagna, nel corso dell’esercizio 2009 
le attività sono continuate con l’avanzamento del rive-
stimento interno delle gallerie (lunghezza totale pari a 
9,7 chilometri) presenti nel lotto; sono state completa-
te tutte le pile dei viadotti (per un totale di 1.220 metri) 
e sono state preparate le installazioni per il montaggio 
delle travi degli stessi viadotti.
Nel lotto di pianura, sono continuati i lavori di mo-
vimento terra e sono state completate le attività di 
deviazione dei sottoservizi interferenti (linea elettrica, 
acqua, gas), che hanno permesso il completamento 
delle fondazioni e delle pile di parte dei viadotti (in tota-
le 9,3 chilometri). Inoltre, continuano i montaggi delle 
travi per gli impalcati degli stessi viadotti.

Questi due contratti, conseguenti agli accordi gover-

Venezuela, Ferrovia Puerto Cabello - La Encrucijada.
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nativi italo-venezuelani del 2005, sono stati sottoscritti 
a giugno 2006 tra la IAFE e il raggruppamento di im-
prese italiane.
Le due iniziative, nel loro complesso, prevedono la re-
alizzazione di 452 chilometri di nuove linee ferroviarie, 
di cui 15 chilometri in galleria e 12 chilometri di ponti e 
viadotti, e includono la progettazione e l’installazione 
dell’armamento ferroviario, di 13 stazioni, 3 interporti 
e un’officina di manutenzione.

Nel dettaglio, la tratta San Juan de Los Morros - San 
Fernando de Apure si sviluppa lungo un tracciato di 
circa 252 chilometri, per un valore contrattuale com-
plessivo di EUR 1.218 milioni, di cui un terzo di com-
petenza della Astaldi. 
Nel corso del 2009 le attività relative a questa iniziativa 
sono avanzate con regolarità e si sono sostanziate pre-
valentemente in attività di scavo e movimento terra.

La nuova linea si estende per 201 chilometri e il suo 
valore contrattuale è pari a EUR 573 milioni, di cui un 
terzo di competenza della Astaldi.
Il progetto si inserisce nell’ambito del “

” delle ferrovie venezuelane, che si pro-
pone come asse portante nella politica dello sviluppo 
del Paese, sulla base di una visione del Governo in 
carica che punta a favorire la crescita economica del 
Venezuela attraverso vie endogene.
Nell’ambito di tale Piano, il Governo ha individuato 5 
assi prioritari perla creazione di infrastrutture, finalizzati 
a creare il collegamento del Paese con Stati limitrofi 
verso cui saranno dirette le risorse di cui il Venezuela 
dispone.
La Chaguaramas - Cabruta si colloca lungo uno di 
questi assi e, per la tratta di competenza della Astaldi, 
è importante segnalare che l’area in cui insiste l’opera 
è caratterizzata da difficoltà di natura logistica (lonta-
nanza da centri abitati) e di natura tecnica (esecuzione 
in zone soggette a inondazioni).

Ciononostante, nel corso del 2009 per questa iniziati-
va è stato registrato un buon andamento delle attività, 
fatto salvo che per i rallentamenti generati dell’attua-
zione della politica del Gruppo di cui si diceva in pre-
cedenza che porta a garantire un attento controllo del 
capitale investito nell’iniziativa.

Il Cile rappresenta per la Astaldi un’Area di recente 
apertura, ma di sicuro interesse.
Nata dalla volontà del Gruppo di diversificare e modu-
lare la concentrazione di attività nel vicino Venezuela, 
il Paese si è trasformato in un’occasione di diversifica-
zione settoriale, oltre che geografica.
La diversificazione geografica è infatti garantita dal fat-
to che il contesto normativo e il quadro socio-econo-
mico riscontrabili nel Paese gli conferiscono una sta-
bilità per certi aspetti di gran lunga superiore anche a 
quella di Paesi cosiddetti occidentali.
La diversificazione settoriale è garantita dal fatto che 
oggi il Gruppo è presente nell’Area con una conces-
sione che, oltre ad essere di sicuro interesse per i va-
lori sottostanti, offre notevoli potenzialità di ulteriore 
sviluppo nel breve e medio termine.
Per un approfondimento in merito a questa iniziativa, 
si rinvia a quanto riportato di seguito. 

L’iniziativa, acquisita nel corso del 2008, si sostanzia 
al coinvolgimento della Astaldi nello sviluppo del Pro-
getto dell’Alto Cachapoal, uno dei maggiori impianti 
idroelettrici in corso di realizzazione in Cile, del valore 
complessivo di oltre USD 1 miliardo. 
La Astaldi si è infatti aggiudicata un contratto da USD 
282 milioni (95% in quota Astaldi) ai cambi di gara, per 
la realizzazione di una nuova centrale idroelettrica. 
L’iniziativa prevede la costruzione della diga di Chaca-
yes, nella valle del fiume Cachapoal, un impianto che 
avrà una potenza da 110MW sarà ubicata a circa 20 
chilometri dalla città di Rancagua. 
Il progetto consiste nella costruzione chiavi in mano di 
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un impianto idroelettrico costituito da circa 6 chilome-
tri di gallerie, un complesso sistema di adduzione del-
le acque, un bacino regolatore di circa 200.000 metri 
cubi, una centrale elettrica superficiale con 2 turbine 
da 55MW ciascuna. Rientrano nel contratto anche 
la fornitura, il montaggio e la messa in funzione della 
componente elettromeccanica (turbine, generatore e 
paratoie).
La durata prevista del progetto è di circa 26 mesi,con 
avvio delle opere già a partire dal primo semestre 
2009. 
Il completamento dei lavori è previsto entro il 2011. 
Il coinvolgimento della Astaldi in questa iniziativa na-
sce e si sviluppa nell’ambito di una  stra-
tegica avviata con il gruppo australiano Pacific Hydro, 
committente delle opere e uno dei più importanti ope-
ratori al mondo nel settore degli impianti di produzione 
energetica e delle energie rinnovabili, che si sta affer-
mando in Cile come  di riferimento nel campo 
dello sviluppo energetico.

Pacific Hydr
Uno dei più significativi successi commerciali regi-
strati nell’anno è la sottoscrizione di una quota pari 
al 27,3% della Pacific Hydro Chacayes S.A., la SPV 
( ) concessionaria dell’iniziativa 
in project finance per la progettazione e la successiva 
gestione della centrale idroelettrica di Chacayes, nella 
valle del fiume Cachapoal, in Cile. 
Il coinvolgimento della Astaldi in questa iniziativa na-
sce e si sviluppa nell’ambito di una  stra-
tegica avviata con il gruppo australiano Pacific Hydro, 
uno dei più importanti operatori al mondo nel settore 
degli impianti di produzione energetica e delle energie 
rinnovabili, che si sta affermando in Cile come player 
di riferimento nel campo dello sviluppo energetico.
La partecipazione rende infatti la Astaldi  
dell’iniziativa in finance, dal valore dell’investi-
mento pari a  circa USD 450 milioni, per la gestione 
del progetto idroelettrico di Chacayes in costruzione 
sempre ad opera della Astaldi e di cui si è detto nel 
paragrafo precedente.

Nel 2011, data prevista per l’ultimazione dell’impianto, 
la SPV avvierà la fase di gestione in qualità di pro-
prietario dei diritti per tempo illimitato connessi al 
relativo utilizzo delle acque. Tramite un contratto di 
compravendita a lungo termine, è già previsto che il 
60% dell’energia prodotta sarà venduto nel mercato 
dell’energia cileno, mentre il restante 40% sarà desti-
nato al mercato . 
La concessione, che si basa sui diritti di sfruttamento 
delle risorse idriche per una durata illimitata, dal punto 
di vista finanziario è strutturata infatti sulla base di un 
finanziamento  di USD 200 milioni, con 
una leva finanziaria di circa 45/55 che prevede un ap-
porto di mezzi propri (capitale sociale + prestito subor-
dinato) di circa USD 250 milioni. Per la quota di mezzi 
propri da apportare la Astaldi ha costituito una SPV di 
diritto cileno nella quale la Simest (Società Italiana per 
le Imprese all’Estero) ha sottoscritto il 40% del relativo 
capitale sociale.
I ricavi da gestione annui, generati dalla vendita di 
energia elettrica e dalla commercializzazione dei 

, è pari a circa EUR 29 milioni.
Il valore e le potenzialità di questa iniziativa sono inoltre 
rafforzate dal fatto che Pacif Hydro, partner dell’inizia-
tiva, è la società australiana  nel settore delle 
energie rinnovabili che attualmente è impegnata nello 
sviluppo di altri quattro progetti idroelettrici nella Valle 
del Cachapoal, del valore complessivo di oltre USD 1 
miliardo, che porteranno alla realizzazione di ulteriori 
centrali idroelettriche.

Nel corso del 2009 le attività nell’area, a causa del-
la situazione politica del Paese, si sono infatti limitate 
all’esecuzione e al completamento dei lavori relativi 
alla strada El Tinto - San José,
L’andamento complessivo del progetto, che ha regi-
strato dei risultati negativi, e la difficoltà operativa che 
il Paese evidenzia, suggeriscono un approccio molto 
prudente per quanto riguarda la decisione dei intra-
prendere ulteriori iniziative nell’Area.



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

72

Nell’Area sono continuate le attività nei cantieri relativi 
al progetto idroelettrico del Pirris che, lo ricordiamo 
nel 2008 sono stati colpiti da una inondazione che 
ha causato danni al sito dell’opera e alle installazio-
ni; questo evento, ha portato ad una ridefinizione del 
contratto.
Nel corso del 2009 è stata infatti registrato un 

contrattuale per questa iniziativa, che tiene conto 
del ristoro dei costi derivanti alla Astaldi per i danni 
subiti dall’inondazione. 

Le iniziative sviluppate nell’Area sono essenzialmente 
due e sono riconducibili al settore delle acque (Impian-
to di El Chaparral) e dell’edilizia sanitaria (Ospedale di 
San Miguel).
Per un approfondimento in merito a questa iniziativa, 
si rinvia a quanto riportato di seguito. 

Nel corso del 2008, il Gruppo Astaldi si è aggiudicato 
il contratto del valore di USD 220 milioni (equivalenti 
a EUR 160 milioni al cambio di gara), per la realiz-
zazione dell’Impianto idroelettrico di El Chaparral, in 
El Salvador, un’iniziativa che rafforza la presenza del 
Gruppo in America Latina e ne avvalora la  
nel settore delle acque. 
L’iniziativa prevede la progettazione e realizzazione, 
secondo la formula “chiavi in mano”, di una nuova 
centrale per la produzione di energia idroelettrica da 
66MW di potenza. 
Il progetto consiste infatti nella costruzione di una cen-
trale idroelettrica di potenza nominale pari a 66,1MW, la 
costruzione di un sottostazione che sarà localizzata nel 
nord-est del Paese, nella zona bassa del bacino idro-
grafico del fiume Tarola (nei municipi di San Luis La Rei-
na e Carolina), che si estende fino al municipio di San 
Antonio del Masco, nel dipartimento di San Miguel. 
La capacità di invaso del bacino sarà di 189 mila me-
tri cubi, il livello dell’invaso avrà una fluttuazione di 16 
metri.

Il contratto è del tipo chiavi in mano e prevede la pro-
gettazione definitiva delle opere civili ed elettromecca-
niche e la realizzazione delle prove di messa in servizio 
della centrale.
L’esecuzione delle opere porterà, tra l’altro, alla co-
struzione di una diga in RCC (

) alta 87 metri e con 321 metri di larghez-
za in cresta, con un volume di 375 mila metri cubi. 
Lo sfioratore sarà collocato all’incirca al centro della 
diga, con una larghezza di 72,5 metri con 4 paratoie 
radiali di 15 metri di altezza e 11,5 metri di larghezza, 
comandate idraulicamente. Lo sfioratore scaricherà in 
un bacino di dissipazione di 112 metri di lunghezza e 
62,5 metri di larghezza. La capacità di scarico dello 
sfioratore sarà di 6,500 m3/sec. È in corso la speri-
mentazione del modello idraulico che confermerà le 
dimensioni definitive dello sfioratore e del bacino di 
dissipazione. L’opera di presa sarà collocata nella par-
te sinistra della diga ed avrà una larghezza di 25,5 me-
tri e un’altezza di 45 metri. L’acqua passerà attraverso 
due aperture rettangolari di 3 metri di larghezza e 4,95 
metri di altezza e successivamente si convoglierà alle 
2 condotte forzate. Queste ultime saranno realizzate 
in acciaio, con una lunghezza di circa 94 metri e un 
diametro di 3,75 metri ciascuna. Esiste uno scarico 
ecologico che garantirà un flusso permanente di 2 m3/
sec., che garantirà un flusso minimo di acqua anche 
quando la centrale non è operativa. A causa degli 
imprevisti geologici incontrati nella spalla destra della 
diga, si è resa necessaria una variante attualmente in 
fase di progettazione, per adattare il disegno alle con-
dizioni geo-meccaniche della fondazione. 
L’avvio dei lavori è stato registrato già a partire dall’ul-
timo trimestre del 2008, con una durata complessiva 
pari a 50 mesi. Il completamento del’opera è previsto 
entro febbraio 2012.
Nel corso del 2009, le attività sono proseguite rego-
larmente come da crono-programma, fatto salvo per 
quanto riguarda la spalla della diga che, come segna-
lato in precedenza, è oggetto di ridefinizioni proget-
tuali.
Il Committente è la CEL (Commissione Esecutiva Idro-
elettrica del Rio Lempa), la compagnia elettrica sal-
vadoregna. L’iniziativa è finanziata dal BCIE (Banco 
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Centroamericano per l’Integrazione Economica) e dal 
Governo locale.

Come per il Cile, la presenza della Astaldi in Perù ri-
sponde all’esigenza e alla volontà del Gruppo di diver-
sificare le attività sviluppate in America Latina e com-
pensare il rallentamento programmato delle attività in 
Venezuela. 
A differenze del Cile, il Perù non rappresenta però per 
la Astaldi un’Area del tutto nuova. 
Ricordiamo infatti che nel passato la Astaldi ha già rea-
lizzato la metropolitana di Lima e, per il futuro, il Grup-
po conta di focalizzare le proprie attenzioni commer-
ciali nell’area su iniziative nel settore delle infrastrutture 
di trasporto, delle acque e delle energie rinnovabili.
Al momento il Gruppo è presente in Perù con un unico 
progetto, che viene di seguito dettagliato.

Il contratto, del valore equivalente a USD 116 milioni 
(60% in quota Astaldi, leader dell’iniziativa), prevede 
la realizzazione delle opere civili relative alla centrale 
idroelettrica di Huanza, in Perù. L’impianto avrà una 
potenza di 90MW e comporterà, tra l’altro, la realizza-
zione di uno sbarramento di 34.000 metri cubi in RCC 
(Roller Compacted Concrete), una galleria di 10 chilo-
metri, una condotta forzata, una centrale idroelettrica, 
uno . 
Il completamento delle opere è previsto in 29 mesi. 
L’ente committente è Minera Buenaventura, uno dei 
principali operatori minerari del Paese.
Il lavoro è stato acquisito nel corso del 2009 e, nel cor-
so dello stesso esercizio, sono state avviate le attività 
di cantierizzazione.

Le attività svolte nell’Area hanno riguardato la realizza-
zione delle infrastrutture di base per il Progetto Bahía 
de Tela, e i progetti stradali La Barca - Pimienta e Co-
mayagua - Taulabe, oltre che del progetto stradale 
Comayagua - Taulabe, diviso in due lotti, del valore di 

EUR 31 milioni. Per quest’opera è previsto un finanzia-
mento del  del Governo 
degli Stati Uniti. Le relative opere di realizzazione sono 
state avviate già nel corso del 2008.

Per quest’area, le attività sviluppate nel corso dell’an-
no hanno riguardato prevalentemente il progetto stra-
dale “Carretera Empalme de Lóvago - Empalme Pa-
jaro Negro”. 
Il contratto, del valore di EUR 18 milioni, prevede il ri-
ammodernamento di due lotti della strada Empalme 
de Lóvago - Empalme Pajaro Negro. 
Il primo lotto (Tramo I.1) si riferisce alla tratta di circa 30 
chilometri compresa tra Empalme de Lóvago e Puen-
te Niscala; il secondo lotto (Tramo I.2) è relativo ai 31 
chilometri successivi, che collegano Puente Niscala a 
Empalme Pajaro Negro. 
Committente delle opere è il Ministero dei Trasporti e 
delle Infrastrutture del Nicaragua e per la loro realiz-
zazione è previsto un finanziamento del BID, il Banco 
Interamericano de Desarollo. 
La durata dei lavori è attesa pari a 480 giorni e le opere 
sono state avviate nel corso del 2009.

Tutte le attività del Gruppo Astaldi all’interno dell’area 
Stati Uniti sono sviluppate dalla Astaldi Construc-
tion Corp., società di diritto statunitense detenuta 
al 100%, sia direttamente che indirettamente, dalla 
Astaldi S.p.A.
Si rinvia pertanto al paragrafo della presente relazione 
dedicato a questa società per approfondimenti in me-
rito alle attività svolte nell’Area.

Si conferma l’interesse del Gruppo Astaldi per l’area, 
anche alla luce dell’importante programma di inve-
stimenti statali in corso prevalentemente nel settore 
delle infrastrutture di trasporto. Si continua a svolgere 
un attento monitoraggio commerciale e, allo stesso 



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

74

tempo, si incrementano le attività produttive che, per i 
prossimi esercizi, consentiranno all’Area di contribuire 
in modo significativo alle attività del Gruppo.
Di seguito vengono descritte le principali opere in cor-
so di realizzazione nell’Area al 31 dicembre 2009.

Il progetto si riferisce alla realizzazione di una tratta 
ferroviaria, la Saida - Moulay Slissen che si estende 
per circa 115 chilometri. Il progetto rientra nel piano 
nazionale algerino di creazione di una rete infrastrut-
turale integrata legata sia al trasporto su gomma, che 
su ferro.
Nello specifico, questo intervento fa parte della “

”, che si sviluppa in direzione 
Est-Ovest nella parte nord degli altipiani.
Committente dell’iniziativa è il Ministero dei Trasporti 
della Repubblica di Algeria.
Il contratto ha un valore pari a oltre EUR 600 milioni 
e prevede per la progettazione e realizzazione di 120 
chilometri di nuova linea ferroviaria, lungo la tratta Sai-
da - Moulay Slissen, comprensivi di ponti ferroviari e 
viadotti, 4 stazioni, uno scalo merci, un deposito per 
le attività di manutenzione e 3 stazioni di scambio. Ri-
entra nel contratto anche la parte di segnalamento e 
telecomunicazioni.
L’avvio delle opere è avvenuto nel terzo trimestre del 
2008, con una durata complessiva delle opere pari a 
46 mesi.
Nel corso del 2009, a valle della fase di progettazione, 
sono proseguite le attività di installazione cantiere. 
Al 31 dicembre 2009, lo stato di avanzamento dei la-
vori è pari a circa il 6%.

Il contratto, aggiudicato dalla SNTF, la Società Na-
zionale delle Ferrovie della Repubblica di Algeria e, 
successivamente trasferito alla ANESRIF , prevede la 
progettazione e la realizzazione della nuova linea fer-
roviaria Mecheria - Redjem Demouche.
La realizzazione di questa linea ferroviaria rientra nel 
progetto di realizzazione di un corridoio ferroviario 
tra la città costiera di Orano e Bechar, nel sud-ovest 
del Paese. La tratta ferroviaria si estenderà per circa 

140 chilometri, collegando le due città di Mecheria e 
Redjem Demouche collocate nell’area sud-ovest del 
Paese.
La nuova linea sarà destinata prevalentemente al tra-
sporto merci e garantirà velocità di esercizio massima 
di 160 km/h.
Da un punto di vista operativo, nel corso del 2009 
sono proseguite le attività di realizzazione: tra l’altro, 
sono stati ultimati i movimenti terra per gli ultimi 6 chi-
lometri del tracciato e sono in fase di avanzata realiz-
zazione le attività relative alla posa della via; in estrema 
sintesi, sono state completate le opere civili sottostan-
ti il progetto ed e’ stata eseguita la prima fase della 
posa della via su tutto il tracciato. Restano da portare 
a termine i lavori ferroviari e le attività connesse a se-
gnalamento e telecomunicazione. 
Da un punto di vista contrattuale, si segnala che a lu-
glio 2009 è stato notificato l’ordine di servizio della Va-
riante n. 3 ed a dicembre 2009 quello della Variante n. 
4, che hanno introdotto nuove quantità e nuovi prezzi 
relativi a opere civili aggiuntive (deviazioni stradali non 
previste, ecc.) e hanno sancito il passaggio, relativa-
mente al segnalamento e alla telecomunicazione, da 
alimentazione ad energia solare ad alimentazione da 
linea elettrica. Si è in attesa di ricevere la notifica di va-
rianti successive che oltre a nuove quantità, prevedo-
no anche una conseguente rimodulazione dei termini 
di consegna.  
Il valore contrattuale di questa iniziativa si attesta a cir-
ca EUR 125 milioni che, tenuto conto delle varianti ap-
provate in corso d’opera, diventano EUR 140 milioni.
L’avanzamento progressivo dei lavori al 31 dicembre 
2009 è pari al 56% circa.

Il progetto della diga di Kerrada è il Lotto 2 di un pro-
getto più ampio denominato MAO Mostaganem – Ar-
zew - Oran che intende fornire acqua potabilizzata a 
tutto il corridoio che unisce queste tre città.
Committente delle opere è l’ANBT (

).
Astaldi realizza l’opera in raggruppamento di impresa.
Le opere prese in carico dalla Astaldi nell’ambito del 
raggruppamento ammontano a circa il 68% dell’intero 
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contratto e riguardano prevalentemente scavi, rilevati, 
monitoraggio della diga, equipaggiamento idromec-
canico, adduzione Cheliff - Kerrada, con fornitura e 
posa dei tubi in ghisa. 
Il progetto prevede infatti la realizzazione di una diga in 
terra, con annesse opere di presa e restituzione.
Le attività sviluppate nel corso del 2009 hanno por-
tato a fine anno ad attivare la procedura di messa in 
servizio parziale dell’impianto. Prima di cominciare il 
riempimento dell’invaso fino alla quota definita dalla 
procedura concordata con il Cliente, restano da testa-
re le due tratte all’estremità della condotta di adduzio-
ne Cheliff - Kerrada, i cui test parziali a fine anno non 
risultavano ancora eseguiti.
Il valore contrattuale di questa iniziativa, per la quota 
di competenza della Astaldi, tenendo conto delle va-
rianti approvate in corso d’opera, assomma a EUR 92 
milioni.

Il progetto prevede la realizzazione di 4 lotti di un ac-
quedotto interno alla città di Algeri, a partire da una 
stazione di dissalamento.
L’opera, che riveste una importanza primaria nell’am-
bito del progetto di alimentazione idrica della città di 
Algeri, è costituita da quattro lotti (A, B, C, D) e consi-
steva inizialmente nella progettazione esecutiva e re-
alizzazione di un sistema di adduzione dalla stazione 
di dissalamento di Hamma a tre serbatoi (Telemly e 
Garidi – già esistenti – e Kouba – da realizzare – da 
cui il nome di Sistema TGK), in modo da connetterla 
alla rete di acqua potabile esistente. L’impossibilità di 
utilizzare una soluzione di tracciato del Lotto D così 
come prevista nel progetto preliminare, ha comportato 
una modifica sostanziale alla definizione di tale lotto; i 
lavori del nuovo Lotto D sono stati dunque oggetto di 
specifica variante contrattuale, la quale prevede inol-
tre la realizzazione di un nuovo serbatoio, denominato 
HARCHA, che costituirà il recapito dell’adduzione del 
Lotto D, in luogo del serbatoio di Telemly.
Questo ha permesso di superare il fermo lavori relativo 
al Lotto D che aveva caratterizzato l’esercizio 2008 e 
di riprendere le attività su tutti i lotti su cui la Astaldi è 
operativa.

Il valore contrattuale di questa iniziativa è di EUR 57 
milioni che, tenuto conto delle varianti approvate in 
corso di realizzazione, diventano pari a EUR 75 mi-
lioni.
L’avanzamento progressivo dei lavori al 31 dicembre 
2009 è pari a 98% relativamente ai primi lotti dell’ope-
ra e pari al 28% per le varianti successive.

Il  (che per la Astaldi vuol dire Qatar, Arabia 
Saudita, Emirati Arabi Uniti) rappresenta per la Astaldi 
un’Area di recente apertura, ma nella quale il Gruppo 
Astaldi è già riuscito ad acquisire un ruolo di interesse, 
grazie:
  alle  avviate e già consolidate con i prin-
cipali   attivi a livello internazionale nel 
settore  (impiantistica industriale applicata al 
comparto estrattivo delle materie prime);

  al successo con cui sono state condotte le prime 
esperienze nell’Area che, per qualità, costi e tem-
pi di realizzazione, si sono dimostrate in grado di 
soddisfare in pieno  e committenti, con-
quistando la piena fiducia delle controparti attive sul 
mercato. 

Alla luce di queste considerazioni, si può pertanto rite-
nere stabile la presenza del Gruppo Astaldi in Qatar.
Da un punto di vista settoriale, ricordiamo inoltre che 
la presenza del Gruppo è ad oggi limitata al comparto 
dell’  ma, tenuto conto delle interessanti oppor-
tunità che si stanno delineando nell’Area (per le quali 
si rinvia al paragrafo della presente relazione dedicato 
agli scenari di riferimento per l’operatività del Gruppo), 
nel corso del 2009 è stato valutato con interesse un 
allargamento “ben ponderato” del campo d’azione del 
Gruppo anche ad ulteriori iniziative, che esulano dal 
settore e sono riconducibili al comparto delle 
infrastrutture di trasporto e dell’edilizia civile. 
Tali opportunità sono state individuate in particolare 
nell’ambito dell’Emirato di Abu Dhabi (di prevalente 
interesse per le politiche di sviluppo del Gruppo, tra 
gli Emirati quelli facenti parte degli Emirati Arabi Uniti). 
Resta da ricordare che non è di interesse per la Astal-
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di, almeno per ora, l’esecuzione di lavori nel settore 
del residenziale ( ). 
Di seguito vengono segnalate le principali iniziative in 
corso o acquisite nel  durante l’esercizio 
2009.

Nel corso del 2009, la Astaldi ha registrato un nuo-
vo importante successo nel comparto dell’ , 
nell’ambito del quale ha già portato a termine interes-
santi iniziative nell’area industriale di Mesaieed (a sud 
di Doha, la capitale del Qatar).
Il 2009 ha fatto infatti registrare l’esecuzione delle ope-
re relative al raddoppio di un impianto del tipo LLDPE 
( ), per conto di Snam-
progetti. Nell’ambito di questo progetto, dopo aver 
completato tutte le opere civili e meccanico-strutturali 
relative all’impiantistica nel corso del 2008, nell’eser-
cizio appena concluso è stata portata a termine l’ese-
cuzione del , il cui completamento ha permesso 
la messa in esercizio dell’intero impianto entro l’estate, 
con piena soddisfazione dell’ente appaltante.

Il progetto si riferisce al contratto da USD 143 milioni 
per la progettazione e la realizzazione delle opere civili 
relative ad un impianto per la produzione di alluminio 
nell’area industriale di Mesaieed, in Qatar. 
Committente dei lavori è uno dei principali EPC 

operanti nel settore a livello internazionale.
Tra le opere più rilevanti previste per questa iniziativa, 
troviamo la progettazione e la realizzazione di quattro 

 di stoccaggio del diametro di 40 metri, con una 
volumetria complessiva di oltre 300.000 metri cubi.
Si tratta pertanto di un intervento senza dubbio inte-
ressante che la Astaldi ha saputo condurre nel cor-
so dell’anno con successo, creando le condizioni per 
nuove opportunità commerciali che, nel corso dello 
stesso 2009 hanno portato alla formalizzazione di un 

commerciale al Progetto QATALUM per un 
importo pari a EUR 16 milioni. 
Al 31 dicembre 2009, il valore di questa iniziativa, 
comprensivo degli addendum approvati, si attesta a 
USD 174 milioni. 

Qatar, Impianto LLDPE di Mesaieed.
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(migliaia di euro)  Richiamo note 
  di bilancio 31/12/09 % 31/12/08 %

Ricavi 1 1.444.125 95,3% 1.140.569 95,6%
Altri Ricavi Operativi 2 71.843 4,7% 53.104 4,4%
Totale Ricavi   1.515.968 100,0% 1.193.673 100,0%
Costi della produzione 3 - 4 (1.180.641) (77,9%) (920.566) (77,1%)
Valore aggiunto  335.327 22,1% 273.107 22,9%
Costi per il Personale 5 (168.506) (11,1%) (154.802) (13,0%)
Altri costi operativi 7 (23.926) (1,6%) (16.737) (1,4%)
EBITDA  142.894 9,4% 101.567 8,5%
Ammortamenti 6 (35.486) (2,3%) (31.607) (2,6%)
Accantonamenti 7 (3.120) (0,2%) (896) (0,1%)
Svalutazioni  - 0,0% (500) 0,0%
(Costi capitalizzati per costruzioni interne)    - 0,0% 42 0,0%
EBIT   104.289 6,9% 68.606 5,7%
Proventi ed oneri finanziari netti 8 - 9 (7.905) (0,5%) (19.622) (1,6%)
Utile (perdita) prima delle imposte   96.384 6,4% 48.984 4,1%
Imposte 10 (26.765) (1,8%) (20.380) (1,7%)
Utile (perdita) dell’esercizio   69.620 4,6% 28.604 2,4%

Conto economico riclassificato della Capogruppo

Il conto economico della Astaldi S.p.A. mostra un 
significativo miglioramento dei principali indicatori di 
performance, è agevole infatti rilevare il consisten-
te incremento del risultato operativo (EBIT) in termini 
assoluti e relativi. Ciò si spiega principalmente con il 
forte impulso alle attività produttive registrato sia nel 
mercato domestico che in quello estero. Di seguito 
si commentano le principali voci di conto economico, 
rinviando tuttavia, per un ulteriore approfondimento 
delle loro dinamiche, a quanto riportato nella Nota in-
tegrativa al bilancio di esercizio della Astaldi S.p.A.

Al 31 dicembre 2009, i ricavi sono pari a EUR 1.444 
milioni e crescono del +27% rispetto ai EUR 1.141 
milioni del 2008 in relazione alle commesse del com-
parto domestico ma anche estero caratterizzate da un 
elevato contenuto tecnico-manageriale. In particolare 
il comparto domestico contribuisce alla determina-
zione del 47% dei ricavi, grazie al buon andamento 
delle commesse in corso per la realizzazione della Li-
nea 5 della metropolitana di Milano e alla Linea C della 
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metropolitana di Roma, del macrolotto “DG21” della 
Strada Statale Jonica e della linea ferroviaria Parma – 
La Spezia (Pontremolese) il cui superamento già verso 
la fine del 2008 di alcune problematiche ha permesso 
un incremento della produzione nell’esercizio 2009. 
Per quanto riguarda il settore estero che contribuisce 

con il 53 % dei ricavi va sicuramente segnalato il si-
gnificativo contributo della metropolitana di Istanbul 
(Turchia), dell’impianto idroelettrico di El Chaparral in 
El Salvador, delle commesse stradali di Comayegua 
in Honduras oltre alla consueta area venezuelana nel 
settore delle infrastrutture di trasporto. 

Ripartizione geografica dei ricavi della Capogruppo

(milioni di euro) 31/12/09 % 31/12/08 %

Italia 678 47,0% 621 54,4%
Estero 766 53,0% 520 45,6%
Europa 233 16,1% 135 11,8%
America 414 28,7% 234 20,5%
Africa 119 8,2% 151 13,2%
TOTALE 1.444 100,0% 1.141 100,0%

(milioni di euro) 31/12/09 % 31/12/08 %

Infrastrutture di trasporto 1.257 87,1% 916  80,3%
Lavori idraulici e impianti di produzione energetica 107 7,4% 134 11,7%
Edilizia civile ed industriale 80 5,5% 91 8,0%
TOTALE 1.444 100,0% 1.141  100,0%

Gli altri ricavi operativi sono pari a EUR 72 milioni ed 
afferiscono a componenti non direttamente connessi 
all’attività di produzione per lavori della Società, ma 
tuttavia accessorie all’attività caratteristica ed aventi 
carattere di continuità nel tempo. L’incremento della 
voce in questione è da attribuire ai plusvalori derivanti 
dalla cessione di alcuni cespiti nell’area centroameri-

cana ed al positivo contributo della gestione acces-
soria all’attività operativa. I ricavi totali, pertanto, si 
attestano a EUR 1.515,9 milioni che, se confrontati 
con EUR 1.193,6 milioni di fine 2008, si traducono in 
un aumento del 27%, e pertanto oltre le aspettative 
derivanti dai risultati di piano industriale. 

Le infrastrutture di trasporto, in particolare ferrovie e 
metropolitane, rappresentano l’87,1% dei ricavi e si 
confermano, pertanto, il settore di riferimento per l’ope-
ratività della Astaldi. Seguono il settore degli impianti di 
produzione energetica (7,4%) e l’edilizia civile ed indu-
striale (5,5%). Di contro, non è visibile il contributo alla 

determinazione dei ricavi derivante dalle concessioni, 
ma si conferma una presenza qualificata in questo set-
tore, i cui positivi effetti sui margini di gestione sono 
già rintracciabili nel bilancio del Gruppo con la messa 
a regime della fase di gestione del nuovo Ospedale di 
Mestre attraverso la collegata VSFP S.p.A.



Relazione sul la gestione al Bi lancio Consolidato

79

La struttura e l’entità dei costi di produzione rifletto-
no il maggior orientamento verso commesse in 

e riconducibili al settore ferrovie e 
metropolitane, per le quali è più frequente il ricorso 
all’  nella realizzazione dell’opera. Infatti 
si rileva una maggiore incidenza dei costi della pro-
duzione rispetto invece ad una diminuzione dell’inci-
denza dei costi del personale quale effetto appunto 
delle mutate modalità di gestione delle commesse. I 
costi di produzione, intesi come costi per acquisti 
e costi per servizi, si attestano a EUR 1.181 milioni 
(+28%, rispetto ai EUR 920,6 milioni di fine 2008), con 
una incidenza sui ricavi totali del 77,9% (dal 77,1% 
dell’anno precedente). I costi per il personale sono 
pari a EUR 168,5 milioni (+9%, contro EUR 154,8 mi-
lioni dello scorso anno), con una incidenza sui ricavi 
totali in calo al 11,1% (13% a fine 2008). Gli altri costi 
operativi, riconducibili alla dinamica degli oneri diversi 
di gestione, ammontano a EUR 24 milioni, incremen-
tandosi rispetto a EUR 16,7 milioni del 2008, ma con 
un’incidenza relativa alquanto stabile rispetto al prece-
dente esercizio. 

Oneri finanziari netti

Gli oneri finanziari netti sono pari a circa EUR 8 mi-
lioni, con un decremento pari al 60% (EUR 19,6 milioni 
al 31 dicembre 2008), derivante in particolare agli ac-
cresciuti proventi connessi alla partecipazione in im-
prese controllate in Italia ed all’estero, nell’ambito della 
complessa ed articolata attività del gruppo, al fine di 
ripartire ragionevolmente i rischi operativi e finanziari 
propri delle singole commesse. 

Le imposte si attestano a EUR 26,7 milioni (EUR 20,3 
milioni al 31 dicembre 2008), con un  al 27,8%, 
in decisa contrazione rispetto al 41,6% di fine anno 
precedente ascrivibile sia alla diversa incidenza delle 
aree estere, sia alle variazioni aventi natura permanen-
te apportate, in sede di accantonamento delle impo-
ste di competenza, al risultato prima delle imposte. 

Il significativo miglioramento delle performance eco-
nomiche si traducono in un utile netto in decisa cre-
scita manifestandosi altresì in un incremento del 

 +4,6% (+2,4% nel 2008).
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Andamento patrimoniale e finanziario 

(migliaia di euro)  Richiamo note 
  di bilancio 31 dicembre 2009 31 dicembre 2008

Immobilizzazioni Immateriali 14 3.309 3.676
Immobilizzazioni Materiali 12 - 13 183.823 144.569
Partecipazioni  15 128.293 111.547
Altre Immobilizzazioni Nette 10 - 16 - 17 68.988 53.344
TOTALE Immobilizzazioni (A)   384.413 313.135
Rimanenze 18 92.318 99.654
Lavori in corso su ordinazione 19 604.091 538.641
Crediti Commerciali 20 72.686 80.767
Crediti Vs Committenti 20 587.205 389.397
Altre Attività   17 168.300 197.333
Crediti Tributari 21 56.279 68.550
Acconti da Committenti 19 (344.999) (336.739)
Subtotale   1.235.881 1.037.603
Debiti Commerciali 17 - 27 (216.940) (175.094)
Debiti Vs Fornitori 17 - 27 (333.476) (275.406)
Altre Passività 24 - 25 - 28 (138.292) (123.170)
Subtotale   (688.708) (573.671)
Capitale Circolante Gestionale (B)   547.172 463.932
Benefici per i dipendenti 26 (6.654) (7.886)
Fondi per rischi ed oneri non correnti 29 (18.721) (17.503)
Totale Fondi (C)   (25.375) (25.389)
Capitale Investito Netto (D) = (A) + (B) + (C)   906.211 751.678
Disponibilità liquide 22 289.383 236.138
Crediti finanziari correnti 17  46
Crediti finanziari non correnti 16 2.418 2.418
Titoli 16 3.964 4.002
Passività finanziarie correnti 24 (343.048) (264.281)
Passività finanziarie non correnti 24 (513.444) (441.898)
Debiti / Crediti finanziari netti (E)   (560.727) (463.576)
Patrimonio netto (G) = (D) - (E) 23 345.484 288.103

Stato patrimoniale riclassificato della Capogruppo
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Al 31 dicembre 2009, le immobilizzazioni nette si at-
testano a EUR 384,4 milioni, in crescita rispetto a EUR 
313,1 milioni dello scorso anno. L’incremento registra-
to è sicuramente da attribuire al generale incremento 
dell’operatività in cui va anche segnalato l’aumento 
delle partecipazioni connesso alla politica di sostegno 
della Astaldi anche mediante capitale di rischio in rela-
zione alle nuove commesse acquisite.

L’incremento del capitale circolante e delle sue com-
ponenti riflette gli accresciuti livelli di produzione rag-
giunti nell’esercizio, ma è altresì da rilevare una dinami-
ca che prova che gli investimenti effettuati nel periodo 
risultano anche adeguatamente coperti dagli acconti 
da committenti che si incrementano rispetto all’ana-
logo periodo precedente. In particolare da rilevare la 
crescita dei lavori in corso su ordinazione, pari a 
EUR 604 milioni a fine 2009 (EUR 538,6 milioni al 31 
dicembre 2008) e delle partite creditorie nei confron-
ti dei committenti che raggiungono EUR 587 milioni 
(EUR 389 milioni a fine anno precedente). 
In conclusione si assiste ad un incremento del capita-
le circolante gestionale, che è pari a EUR 547 milio-
ni, contro EUR 463,9 milioni al 31 dicembre 2008, in 
linea con le previsioni di . 

A fine 2009, il capitale investito netto è pari a EUR 
906 milioni (EUR 751,7 milioni per il 2008) e risulta in 
crescita del 21% rispetto all’esercizio precedente, ma 
con una resa in termini di EBIT in decisivo incremento 
+52% nell’esercizio 2009 a conferma delle adeguate 
scelte di allocazione del capitale investito. 

Al 31 dicembre 2008, il patrimonio netto è pari a EUR 
345,4 milioni, contro EUR 288,1 milioni registrati a fine 
2008. In valori assoluti, questa variazione si traduce in 
un incremento di EUR 57 milioni, essenzialmente da 
ascrivere all’utile registrato nel periodo e alla variazio-
ne delle riserve, al netto dei dividendi distribuiti e della 
variazione della riserva da valutazione a  dei 
derivati di copertura.

Posizione finanziaria netta

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2009, 
redatta secondo lo schema CESR (

) e al netto delle azioni pro-
prie, è pari a EUR (555,5) milioni con un incremento 
rispetto al precedente esercizio. Questi valori devono 
tuttavia essere letti alla luce del ruolo di principale ente 
finanziatore delle partecipate da parte della Astaldi 
all’interno del Gruppo.
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L’attuale struttura del debito si conferma tendenzial-
mente orientata verso il medio/lungo termine, condi-
zione che di fatto contiene gli effetti negativi dell’attuale 

 e della crisi di liquidità ad esso associata, 
basti considerare che la prima scadenza significativa 
da rifinanziare è prevista per il 2013. Si precisa in ulti-
mo che la posizione finanziaria netta, anche in termini 
comparativi, non contiene la valorizzazione dei derivati 
funzionali all’attività di copertura i quali, per loro natu-
ra, non rappresentano valori finanziari.

La Astaldi Construction Corporation è la società di di-
ritto statunitense, con sede a Davie ( , 
Florida) detenuta al 100% dalla Astaldi S.p.A., che 
cura le attività del Gruppo negli USA.
L’area geografica di riferimento è identificabile con il 
sud della Florida, comprendendo sia la costa est (Mia-
mi, Fort Lauderdale, West Palm Beach, Stuart, Port 
St. Lucie), sia la costa ovest (Naples, Tampa), con ul-
teriori possibilità concrete di espansione futura nelle 

aree contigue di Orlando e Jacksonville.
Le linee di  attualmente riconducibili alla Astal-
di Construction Corporation sono due, ovvero una per 
i lavori di costruzione tradizionali e una per le attività di 

 sul mercato USA (che la Società svolge, 
sia a supporto delle proprie unità operative, sia a favo-
re delle altre aree del Gruppo Astaldi localizzate al di 
fuori degli Stati Uniti).
L’attività di , che nel corso del 2009 ha 
permesso di conseguire degli ottimi risultati, si avva-
le di una rete di fornitori preventivamente qualificati e 
ubicati in tutto il Nord America (fino al Canada) e nel 
corso dell’anno ha permesso un monitoraggio este-
so delle potenzialità del mercato locale e il consolida-
mento di rapporti organici con importanti produttori e 
concessionari statunitensi (si segnalano, tra gli altri, i 
rapporti ormai stabili con Caterpillar International), con 
conseguenti benefici anche a livello di Gruppo.
Per quanto riguarda invece più direttamente il settore 
delle costruzioni, ad oggi la Astaldi Construction Cor-
poration è qualificata per lavori di costruzione di grandi 
infrastrutture con accreditamento presso diverse con-

Evoluzione della posizione finanziaria netta della Capogruppo

(migliaia di euro)  31/12/09 31/12/08

A Cassa   289.383 236.138
B Titoli detenuti per la negoziazione   3.964 4.002
C Liquidità (A+B) 293.347 240.140
D Crediti finanziari   2.418 2.464
E Debiti bancari correnti   (314.280) (232.320)
F Parte corrente dell’indebitamento non corrente   (18.814) (22.436)
G Altri debiti finanziari correnti   (9.954) (9.525)
H Indebitamento finanziario corrente (E+F+G) (343.048) (264.281)
I Indebitamento finanziario corrente netto (H+D+C) (47.283) (21.677)
J Debiti bancari non correnti   (509.078) (430.475)
K Altri debiti non correnti   (4.366) (11.424)
L Indebitamento finanziario non corrente (K+J) (513.444) (441.898)
M Indebitamento finanziario netto (L+I) (560.727) (463.576)
 Azioni proprie in portafoglio   5.172 5.655
 Posizione finanziaria netta totale  (555.555) (457.921)
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troparti pubbliche tra cui il 
 (FDOT), il 

(SFWMD), l’US , di-
verse Amministrazioni locali (  e ). 
È inoltre iscritta dal 2008 all’USGBC (

), una organizzazione no-profit 
dedicata allo sviluppo e alla diffusione di metodologie 
di progettazione e costruzione di edilizia sostenibile 
( ): l’USGBC ha sviluppato il sistema di 

 LEED (
), secondo il quale Astaldi Construction Corpo-

ration ha provveduto a certificare alcuni dei suoi di-
pendenti, al fine di creare un LEED  interno in 
grado di supportare le unità operative in futuri progetti 

, settore che negli USA è previsto in forte svilup-
po ed espansione nel prossimo futuro.
Astaldi Construction Corporation ha inoltre ottenu-
to, per il quarto anno consecutivo, il 

 da parte della ABC (
) come riconoscimento del livello raggiun-

to nello sviluppo e nella implementazione del proprio 
Sistema di gestione della salute e sicurezza sul lavoro, 
da sempre considerato una priorità per la tutela dei 
propri dipendenti.
Le opere in esecuzione (o completate) nel corso 
dell’anno si riferiscono prevalentemente a lavori di in-
frastrutture stradali, effettuati per conto del 

 e di Amministrazioni locali 
(  e ).
Nel corso del 2009, nonostante lo sforzo attuato 
dall’Amministrazione USA con il piano d’investimenti 
previsto dall’ARRA - 

, la Società si è dovuta confrontare con 
un mercato reso complesso dagli effetti della grave cri-
si economico-finanziaria registrata nel Paese che, da 
un lato ha ridotto il numero di progetti messi in gara, 
dall’altro ha notevolmente aumentato, rispetto agli 
esercizi precedenti, il numero di  – è sempre 
più frequente infatti in sede di gara la presenza di ope-
ratori provenienti da comparti complementari rispetto 
a quelli delle grandi infrastrutture (es. ).
Questo non ha impedito alla Società di conseguire 
buoni risultati in termini, sia operativi, sia di nuove ac-
quisizioni.

In particolare, per quanto riguarda i progetti acqui-
siti nel corso dell’esercizio, si segnala che nel mese 
di luglio 2009 la Astaldi Construction Corporation si 
è aggiudicata il progetto per la realizzazione e l’am-
pliamento della  ( ), per 
conto dell’FDOT, localizzato a Hialeah nella Contea di 
Miami-Dade. L’importo del contratto è di USD 14,3 
milioni ed i lavori, iniziati nel mese di settembre, do-
vranno essere realizzati in 630 giorni.
Per quanto riguarda invece le opere completate, nel 
corso dell’anno la Astaldi Construction Corporation ha 
ultimato due importanti progetti nella , 
ovvero la  (valore finale del contratto 
pari a USD 23,2 milioni), i cui lavori sono stati comple-
tati a giugno 2009, e il  (valo-
re finale pari a USD 62,6 milioni), terminato ad agosto. 
Per entrambe le commesse sono stati confermati i ri-
sultati soddisfacenti e in linea con le previsioni, sia in 
termini di andamento economico, che di rispetto dei 
tempi contrattuali.
Per quanto riguarda in ultimo le commesse in corso 
d’esecuzione, oltre alla  già citata, va 
segnalato il Progetto 

, sulla costa ovest, nella . Il contrat-
to, del valore di USD 17 milioni, prevede la realizzazio-
ne  di una sezione stradale e l’espansione da 
2 a 6 corsie di una strada esistente, per un totale di 
3,3 chilometri. La durata dei lavori è di 575 giorni e se 
ne prevede l’ultimazione a giugno 2010.
Il portafoglio lavori residuo al 31 dicembre 2009 am-
monta pertanto a circa USD 20,6 milioni, essenzial-
mente riferiti alle due commesse stradali precedente-
mente segnalate. A queste andrà aggiunta una nuova 
commessa con l’FDOT, per la quale si è in attesa di 
aggiudicazione definitiva, per l’ampliamento e la rico-
struzione di una sezione della , nella Contea di Sa-
rasota, sempre sulla costa ovest. Il valore del contratto 
è pari a USD 31,7 milioni e la durata dei lavori è di 625 
giorni.
A fronte delle attività svolte, l’utile netto della Società 
a fine 2009 si attesta a circa USD 2,1 milioni, in linea 
con l’esercizio precedente. A tale risultato si perviene 
pur in presenza di una flessione dei ricavi registrata 
su base annua per effetto congiunto della gestione 
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della fase terminale di alcuni lavori e del contempora-
neo rallentamento registrato per l’esercizio per i nuovi 
investimenti infrastrutturali nell’area di interesse. I ri-
sultati indicati non tengono ovviamente conto degli 
ottimi risultati operativi conseguiti per quanto riguarda 
le attività di  che, in linea con gli obiettivi 
prefissati, hanno permesso di realizzare interessanti 
economie di scala su base consolidata.
Per il 2010 è stato previsto un piano di acquisizioni che 
dovrebbe consentire di incrementare i volumi annui di 
produzione e che risulta prudenziale rispetto a quan-
to, attraverso l’ARRA di cui si è detto in precedenza, 
la nuova Amministrazione USA ha già allocato per il 
2009 e previsto per il 2010 per lo specifico settore 
delle infrastrutture. Da segnalare anche che a genna-
io 2010, la  (FRA) ha 
assegnato USD 1,25 miliardi al 

 (FDOT) come quota parte da destinarsi 
all’ , che 
potrebbe generare ulteriori opportunità commerciali 
nell’area di Tampa e Orlando a partire dalla fine del 
secondo trimestre del 2010.

La società ha per oggetto lo svolgimento di progetti 
nell’Area , in particolare in Arabia Saudita 
e Qatar.
Per un approfondimento in merito a quanto sviluppato 
nell’Area dalla Astaldi Arabia Ltd., si rinvia al commen-
to della presente relazione relativo alle attività svilup-
pate in quell’Area.
In questa sede è comunque opportuno segnalare che 
il Gruppo Astaldi e presente nell’Area unicamente in 
Qatar, Arabia Saudita ed Emirati Arabi Uniti, prevalen-
temente nel comparto industriale dell’ . Nel cor-
so del 2009 sono state identificate ulteriori interessanti 
opportunità nel settore delle infrastrutture di trasporto 
e dell’edilizia civile, ma si conferma che non è di inte-
resse per la Astaldi l’esecuzione di lavori nel settore 
del residenziale ( ). 
All’interno degli Emirati Arabi, il commerciale del 
Gruppo è concentrato prevalentemente nell’Emirato 
di Abu Dhabi, dove la Astaldi ha anche aperto una 

propria sede nel 2008 e per il quale si confermano 
per i prossimi anni importanti iniziative commerciali 
identificabili in progetti pubblici altamente tecnologi-
ci e d’avanguardia, nel campo delle infrastrutture di 
trasporto e dell’edilizia sanitaria ed industriale, per la 
cui attuazione sono già previsti adeguati finanziamenti 
governativi. Ricordiamo in proposito che l’Emirato di 
Abu Dhabi detiene il 94% delle riserve petrolifere degli 
interi Emirati Arabi (5° produttore a livello mondiale di 
petrolio e gas) e che, fondando la propria economia 
sulle risorse naturali di cui dispone, questo Emirato ri-
sulta solo marginalmente toccato dalla profonda crisi 
finanziaria registrata a Dubai a novembre 2009.
Sempre per quanto riguarda le opportunità che po-
trebbero derivare da quest’Area, ricordiamo nello spe-
cifico che il  approvato dall’Emirato 
di Abu Dhabi prevede lo sviluppo di nuovi importanti 
progetti infrastrutturali nel settore del trasporto ferro-
viario e metropolitano (previsti 1.100 chilometri di nuo-
va linea ferroviaria), portuale e aeroportuale, ma anche 
nel comparto dell’edilizia sanitaria e civile. Le risorse 
per tutte le iniziative pianificate sono garantite, come 
già segnalato, dalle ingenti risorse di gas e petrolio di 
cui l’Emirato dispone. Restano da vedere in che tempi 
e con che modalità queste risorse verranno tradotte in 
capitoli di spesa, anche se è importante segnalare che 
il Governo locale sembra interessato a mantenere il 
crono-programma delle più grandi iniziative infrastrut-
turali già varate. Nella seconda parte del 2010 dovreb-
bero riattivarsi nell’Area di Abu Dhabi anche i progetti 
di privati relativi a varie iniziative riconducibili 
al settore di riferimento, congelate dopo la crisi di no-
vembre registrata a Dubai. 
La Società Arabia Astaldi Ltd., costituito nel 2008, nel 
corso dell’anno appena concluso ha seguito preva-
lentemente lo sviluppo delle opportunità commerciali 
identificate nell’Area. La Società è stata accreditata 
presso tutti gli organismi chiave (enti pubblici e priva-
ti , e . Per-
tanto, la Astaldi è ora in grado di partecipare a tutti i 
progetti di media e grande dimensione nell’Emirato di 
Abu Dhabi, così come a iniziative sviluppate nel com-
parto dell’edilizia civile (edifici istituzionali), infrastruttu-
re, ospedali, iniziative nel comparto dell’ .
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Sono state inoltre sviluppate alleanze con 
locali e internazionali che operano nel settore delle 
costruzioni e dell’ingegneria da numerosi anni e che 
potrebbero generare nel medio/lungo termine nuove 
opportunità di 
Per un approfondimento in merito allo scenario ma-
croeconomico e alle opportunità delineabili per 
quest’Area, si rinvia in ultimo a quanto riportato nel 
paragrafo della presente relazione dedicato agli sce-
nari di riferimento. 

Nel corso del 2009 sono state portate avanti iniziati-
ve gestionali e organizzative, coerenti con i principali 
obiettivi definiti per l’Area in sede di pianificazione in-
dustriale, così sintetizzabili: 
  ulteriore rafforzamento ed integrazione delle compe-
tenze aziendali, in risposta al progressivo e ingente 
sviluppo del ;
  implementazione dei processi di integrazione tra le 
strutture di corporate e le commesse diffuse sul ter-
ritorio.

Nello specifico, l’attuazione del primo obiettivo ha por-
tato nel corso dell’anno ad un incremento del 10% 
della forza diretta del Gruppo, che si è tradotto nell’in-
serimento nelle strutture (italiane ed estere) di circa 40 
risorse junior e circa 100 risorse con esperienza quali-
ficata attinte direttamente sul mercato. Per il raggiungi-
mento di questi risultati sono stati utilizzati tutti i canali 
consolidati negli anni precedenti (portali di ricerca del 
personale, ricerche a mezzo annunci su stampa inter-
nazionale ed  per i profili più qualificati), 
con particolare attenzione al rapporto scuola-mondo 
del lavoro ( e , finalizzati alla selezione 
di risorse ). 
Al tempo stesso, è stata attuata una più incisiva politi-
ca di gestione integrata delle risorse interne, favoren-
do sinergie a livello di Gruppo attraverso una maggiore 
osmosi tra le commesse (nazionali ed estere).

Per quanto riguarda invece l’attuazione del secondo 

obiettivo, sono state portate avanti iniziative finalizzate 
a favorire un ottimale flusso/scambio di informazioni 
(all’interno del sistema azienda), condizione neces-
saria per garantire una gestione unitaria, coerente ed 
efficace del rilevante patrimonio di conoscenze di cui 
il Gruppo dispone e, pertanto, del . A queste 
finalità vanno ricondotte in particolare due iniziative:
a) l’introduzione in azienda di un nuovo software 

 di gestione delle Risorse Umane, finalizzato a 
razionalizzare, veicolare e diffondere con modalità più 
efficaci e simultanee processi ed informazioni. La scel-
ta di introdurre un nuovo software di gestione delle ri-
sorse umane ha rappresentato il modo per moderniz-
zare attraverso la tecnologia gli strumenti attualmente 
in uso, ma anche un’occasione per rivedere in manie-
ra critica i processi collegati, intervenendo per sempli-
ficarli laddove necessario o, al contrario, integrandoli 
o strutturandoli laddove carenti. L’introduzione di que-
sto nuovo strumento rappresenta infatti l’ultimo  
di un progetto di  dei processi chiave 
di gestione delle risorse umane, già avviato nell’eser-
cizio precedente con l’introduzione e il miglioramento 
di alcune metodologie di analisi e gestione delle can-
didature interne ed esterne, di valutazione delle com-
petenze e degli obiettivi, di  e gestione della 
mobilità interna. Il progetto, nel corso del 2009 si è ini-
ziato ad implementare limitatamente alla popolazione 
dei dipendenti italiani ed espatriati, porterà nella sua 
fase successiva ad una progressiva applicazione in 
tutte le Aree estere e anche al personale locale. Que-
sto garantirà una gestione ottimale e in tempo reale di 
tutte le informazioni e dei processi relativi al personale 
del Gruppo, fornendo uno strumento strategico per la 
gestione integrata di tutte le risorse disponibili a livello 
consolidato;
b) l’istituzione della funzione “Sviluppo Sede-Com-
messe”, ovvero di una specifica funzione a livello di 
corporate dedicata allo sviluppo di un modello che 
punta a favorire una integrazione sempre maggiore tra 
Unità Produttive e Corporate, tale da garantire il giusto 
equilibrio tra autonomia operativa ed esigenze di omo-
geneità e controllo. Questa nuova funzione darà mag-
giore impulso e accelerazione al modello, già in esse-
re, di organizzazione a matrice, rendendo sempre più 
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efficienti i rapporti e gli scambi tra le Unità Produttive 
ed i Servizi di Sede Centrale. In particolare, la sua esi-
stenza permetterà di analizzare e introdurre soluzioni 
organizzative di volta in volta improntate, a seconda 
dei casi o della migliore convenienza, alla costituzione 
di un  centrale per alcune attività o alla co-
stituzione in periferia di autonome strutture operative. 
Un esempio di  centralizzato introdotto nel 
2009 è rappresentato dalla costituzione del Servizio 
Impianti Elettromeccanici, che ha inteso concentrare 
le competenze specifiche in materia in un unico 
di lavoro nell’ottica di ottimizzare e veicolare il bagaglio 
di conoscenze presenti all’interno del Gruppo, sia a 
livello domestico, sia a livello internazionale.

Il 2009 è stato l’anno del raggiungimento di un im-
portante traguardo per il Gruppo Astaldi nel percorso 
di miglioramento continuo, su base volontaria, del si-
stema integrato di gestione aziendale, con particolare 
riferimento alle componenti ambiente, salute e sicu-
rezza sui luoghi di lavoro. 
La componente HSE ( ) 
del sistema di gestione aziendale ha infatti ottenuto, 
nell’aprile del 2009, dopo un periodo di circa 55 gior-
nate di  iniziate a dicembre 2008, il riconoscimento 
della certificazione di conformità agli  OHSAS 
18001:2007 ed ISO 14001:2004, ad oggi considerati 
lo stato dell’arte in materia, rispettivamente, di gestio-
ne di igiene, salute e sicurezza sui luoghi di lavoro e di 
gestione ambientale. Ad ottobre 2009, per effetto dei 
regolamenti internazionali, è stata inoltre già svolta una 
prima attività di  per confermare la validità delle 
certificazioni rilasciate. Il riconoscimento è avvenuto da 
parte del DNV ( ), fondazione indi-
pendente riconosciuta e accreditata a livello interna-
zionale per il rilascio delle suddette certificazioni. 
Sul fronte della HSE, nell’arco del 2009 l’attività di 

ha comportato un campionamento che ha inte-
ressato, per l’Italia, le commesse Passante Ferroviario 
di Torino, Linea 5 della Metropolitana di Milano e SS 
106 Jonica (Lotto DG21) e, per l’estero, tre commes-

se in Romania (due relative ai lavori di riabilitazione del-
la ferrovia Bucarest - Costanza e una relativa ai lavori 
di ammodernamento e ampliamento dell’aeroporto 
internazionale Otopeni di Bucarest), la commessa in 
Turchia finalizzata alla realizzazione della metropolita-
na Kadiköy - Kartal di Istanbul e due commesse in 
Venezuela relative a due lotti della ferrovia San Juan 
del Los Morros - San Fernando de Apure .
Il traguardo conseguentemente raggiunto rappresen-
ta un importante riconoscimento al progetto avviato 
dall’Alta Direzione nel 2006 che mirava all’adesione 
volontaria agli  internazionali già citati, a testi-
monianza dell’esplicito impegno aziendale ad attuare 
un  sostenibile anche attraverso il costante 
miglioramento della  HSE.
Relativamente alla componente Qualità, si evidenzia 
che il DNV, sempre nel corso del 2009, ha effettuato, 
con riscontri positivi, periodiche attività di  pres-
so l’Area Bulgaria e, in Italia, presso le commesse Linea 
5 della Metropolitana di Milano e Strada Statale Jonica 
106 (Lotto DG21), oltre che presso la sede di Roma.
Tali verifiche si sono concretizzate, a più di dieci anni dal 
rilascio della prima certificazione del sistema di gestione 
aziendale in essere in conformità alla norma ISO 9001, 
nel rilascio del certificato di conformità secondo la nuo-
va edizione 9001:2008 pubblicata a novembre 2008. 
Tra l’altro, a testimonianza dell’importanza che le tema-
tiche qualità, ambiente e sicurezza hanno nei processi di 
gestione del Gruppo, ricordiamo che nel 2007 la Astaldi 
ha fatto parte di un gruppo di circa venti importanti or-
ganizzazioni italiane che hanno partecipato alle fasi di 
validazione pilota della bozza della suddetta norma. 

Si informa che la Società, al fine di garantire il cor-
retto trattamento dei dati personali, e in particolare 
di quelli definiti sensibili e giudiziari, in attuazione di 
quanto previsto al punto 26 del disciplinare tecnico di 
cui all’Allegato B del D. Lgs. n. 196/2003, c.d. “Codi-
ce sulla protezione dei dati personali”, ha provveduto, 
sulla base dei cambiamenti organizzativi e procedurali 
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che caratterizzano l’evoluzione aziendale, all’aggior-
namento del Documento Programmatico sulla Sicu-
rezza redatto ai sensi delle disposizioni di cui al punto 
19 del richiamato decreto.

Il modello di  adottato da Astal-
di S.p.A. risulta essere anche quest’anno in linea con 
i principi contenuti nel “Codice di Autodisciplina del-
le società quotate” – predisposto da Borsa Italiana 
S.p.A. nel mese di ottobre 1999 e in seguito modifi-
cato ed integrato –, con le raccomandazioni formulate 
dalla Consob in materia e, più in generale, con la 

 internazionale.
Per quanto riguarda le informazioni richieste dall’art. 
123 bis del Testo Unico della Finanza si rimanda a 
quanto contenuto nella “Relazione Annuale sul Gover-
no Societario e gli Assetti Proprietari”, redatta in ot-
temperanza alla normativa vigente e pubblicata con-
giuntamente alla presente relazione. Inoltre, la  “Re-
lazione Annuale sul Governo Societario e gli Assetti 
Proprietari” è disponibile sul sito internet 

, sezione Governance - Archivio documenti.

Si segnalano di seguito gli eventi più significativi re-
gistrati dopo la chiusura dell’esercizio, sia nell’ambito 
del mercato domestico, sia all’estero.

Per il settore Italia, si rinvia innanzitutto al paragrafo 
della presente relazione dedicato alla Caserma dei 
Carabinieri di Firenze, per un approfondimento in me-
rito alle evoluzioni registrate per questa iniziativa dopo 
la chiusura dell’esercizio. 
Si segnala inoltre che, nel mese di febbraio a Cassano 
Magnago, in provincia di Varese, si è tenuta la ceri-
monia di posa della prima pietra dell’Autostrada Pe-
demontana Lombarda evento reso possibile dall’ap-

provazione da parte del CIPE, nel mese di novembre 
2009, del relativo progetto definitivo

Per il settore estero, è importante evidenziare che 
l’evento sismico registrato in Cile il 27 febbraio 2010 
non ha fatto registrare danni a persone o cose tali da 
pregiudicare le attività in corso nei cantieri esistenti 
nell’area (Valle del Cachapoal) e negli uffici di Santiago 
del Cile; attualmente le attività sono riprese senza par-
ticolari problemi.

Sempre all’estero, in Venezuela, a gennaio 2010 il Go-
verno ha deciso la svalutazione del bolivar forte, defi-
nendo un doppio livello di cambio fisso con il dollaro, 
distinto per settori merceologici. 
Il Paese già da tempo comunque soffriva di una ten-
sione di carattere valutario, che aveva portato alla cre-
azione di un doppio cambio (uno ufficiale agganciato 
al dollaro e fisso dal 2005, uno parallelo ufficiale, di-
sciplinato da una procedura ). La svalutazione 
di gennaio 2010, fenomeno ampiamente prevedibile, 
sia dal Gruppo Astaldi, sia dai principali analisti del 
mercato venezuelano, è una svalutazione di natura 
“competitiva”, finalizzata a rilanciare l’economia loca-
le, che trova origine anche nella necessità di garantire 
per il 2010 (tra l’altro, anno elettorale) una maggiore 
disponibilità di risorse finanziarie: la maggior parte del 
PIL nazionale è infatti determinata dagli introiti in dol-
lari provenienti dal petrolio e la svalutazione operata 
determina maggiore circolazione di valuta locale ai fini 
della copertura della spesa pubblica. 
Per il Paese, tutto questo avrà chiaramente un impat-
to negativo sui livelli di inflazione che, comunque, già 
avevano subito parziali assestamenti sulla base della 
spinta determinata dal cambio parallelo ufficiale pre-
sente già da qualche anno. 
Per quanto riguarda il Gruppo Astaldi, il fenomeno 
“svalutazione” non rappresenta un evento imprevi-
sto, tenuto conto che in 30 anni di attività nell’Area, 
il Gruppo ha già assistito a circa una decina di svalu-
tazioni (“competitive”). L’esperienza che ne è derivata 
e la profonda conoscenza del contesto hanno però 
permesso di sviluppare un modello di business a livel-
lo locale che ha sempre tenuto conto anche di questi 



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

88

fenomeni nella rappresentazione dei margini e che ha 
portato a focalizzare le risorse operanti nell’Area uni-
camente su progetti infrastrutturali prioritari per il Pae-
se (realizzazione di ferrovie che rappresentano progetti 
strategici, tra l’altro sviluppati sotto l’egida di accordi 
governativi bilaterali Italia - Venezuela). Per questo, 
nelle previsioni del Gruppo per il 2010 è previsto un 
contenimento dell’attività in Venezuela già dai primi 
mesi del 2010, tanto che già negli anni precedenti 
era stata individuata la necessità di controbilanciare 
il tutto, dando corso all’apertura di nuovi Paesi (Cile e 
Perù) con conseguente razionalizzazione del profilo di 
rischio complessivo dell’Area. 
Per quanto riguarda gli effetti economici e patrimoniali 
derivanti dalla recente svalutazione, occorre precisare 
che, ancorché i progetti in Venezuela siano stati ac-
quisiti da un consorzio italiano di imprese in cui Astaldi 
rappresenta il 33,3%, la gestione operativa e gli effet-
ti patrimoniali e finanziari sono stati distribuiti tramite 
attribuzione ad ogni singolo socio di tratte ferroviarie 
distinte. 
La valutazione economica dei progetti di competen-
za del Gruppo Astaldi, che ricordiamo utilizza il cri-
terio del  (normalizzazione dei margini di 
commessa) ha sempre tenuto conto di coefficienti di 
rischio e di modalità operative e finanziarie che tende-
vano a sterilizzare gli eventuali effetti di svalutazione; 
la copertura degli  in valuta locale con analoghe 
posizioni debitorie e il fatto che i contratti contengano 
una significativa componente di ricavi in euro (circa il 
50%) e che il margine complessivo si formi in tale va-
luta, hanno consentito sostanzialmente di sterilizzare 
l’impatto della svalutazione e, pertanto, i risultati al 31 
dicembre 2009 tengono conto già di tale effetto. 

I risultati del 2009 confermano l’efficacia della strategia 
di crescita delineata dal , la cui validità è 
avvalorata dal contesto macroeconomico in cui questi 
risultati sono stati conseguiti.
I successi registrati nel periodo, su un piano commer-

ciale (apertura di 3 nuovi mercati: Polonia, Cile, Perù) e 
operativo avvalorano le ipotesi di crescita e le strategie 
delineate per i prossimi anni.
Le complessità dei mercati finanziari e reali non han-
no infatti rallentato il processo di consolidamento e di 
espansione “ragionata” delle attività che, nel perio-
do, ha trovato riscontro nel successo registrato con 
l’apertura dei nuovi mercati della Polonia e del Cile, 
ma anche nel rafforzamento della presenza del Grup-
po nei mercati di tradizionale presidio. 
Nel loro insieme le azioni poste in essere hanno ga-
rantito quella diversificazione del profilo di rischio delle 
attività che, in contesti congiunturali come quelli at-
tuali, si sta traducendo in un vantaggio competitivo di 
grande valore.
Per i prossimi esercizi, nuove sfide dovranno essere 
colte, sia in Italia, sia all’estero.
Per il mercato domestico, grande impegno verrà de-
dicato per l’esecuzione di importanti commesse in via 
di realizzazione in Italia (Linea C della metropolitana 
di Roma, Linea 5 della metropolitana di Milano), ma è 
prevista una ulteriore accelerazione anche per le atti-
vità connesse alla Stazione TAV Bologna Centrale e al 
nodo di Torino. Per quest’ultima iniziativa, in particola-
re, le attività del 2010 saranno concentrate sull’esecu-
zione dei lavori relativi alla seconda ed ultima fase delle 
attività di realizzazione. Per la prima metà dell’anno, è 
inoltre prevista l’inaugurazione delle opere di realizza-
zione della Stazione Università, lungo il tracciato della 
Linea 1 della metropolitana di Napoli. 
Da un punto di vista contrattuale, verrà confermata 
una grande attenzione alla risoluzione delle problema-
tiche ancora aperte in riferimento alla metropolitana di 
Brescia e all’Ospedale del Mare di Napoli.
Un ulteriore impulso verrà poi da commesse attual-
mente in fase di progettazione (come la Pedemontana 
Lombarda, per la quale, a febbraio è stata registrata 
la cerimonia di posa della prima pietra) o in corso di 
finalizzazione (come la concessione per l’autostrada 
Gebze - Izmir in Turchia). 
Per quanto riguarda invece le attività all’estero, grandi 
energie verranno dedicate alle nuove commesse ac-
quisite in Polonia (per le quali è partita la fase di pro-
gettazione) e in Cile (per la quale sono già in corso le 
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attività di costruzione). Tutte queste attività, nel loro 
complesso, garantiranno una sempre più accentuata 
diversificazione del rischio; all’estero crescerà il con-
tributo alla produzione generato dal Cile (bilanciando 
il già programmato riposizionamento delle attività in 
Venezuela) e dalla Polonia (per garantire una maggiore 
diversificazione delle attività in Europa dell’Est.
Nell’ambito di tale modello gestionale il Gruppo ha 
sviluppato approcci diversificati andando ad identifi-
care dei livelli predefiniti di esposizione al rischio. In 
particolare per quanto riguarda la valutazione dei livelli 
massimi di capitale investito, specie per i paesi esteri, 
i livelli produttivi sono programmati sulla base degli in-
cassi conseguiti. In tale contesto per quanto riguarda 
nello specifico l’attività in Venezuela, l’incremento del-
la posizione creditoria, così come accaduto nel corso 
della seconda parte del 2009 ed evidenziato nei para-
grafi precedenti, ha richiesto un attento monitoraggio; 
sono infatti in corso contatti con le istituzioni locali, al 
fine di verificare l’adeguatezza delle allocazioni finan-
ziarie sui progetti; tali attività dovrebbero portare alla 
definizione di piani di pagamento che consentiranno 
di ridurre l’attuale esposizione creditoria, tenuto an-
che conto della forte volontà delle istituzioni locali di 
risolvere al più presto tali questioni, al fine di evitare 
ricadute negative sull’avanzamento lavori e, quindi, sui 
livelli occupazionali.
Per quanto riguarda gli altri Paesi, la Turchia tenderà 
ad acquisire una importanza maggiore nella deter-
minazione dei ricavi complessivi del Gruppo Astaldi, 
insieme all’Algeria. In tutte queste Aree, il Gruppo in-
tende operare anche avviando strategi-
che con operatori del settore di rilievo internazionale, 
nell’ottica di garantire sinergie e ottimizzazione delle 
risorse impiegate, ma anche una ancora più spinta di-
versificazione del profilo di rischio delle attività.
Un ulteriore impulso alla crescita del Gruppo è atte-
so dal settore delle concessioni. Per il futuro, oltre 
alla messa a regime delle iniziative ad oggi in fase di 
costruzione, si punta infatti ad ottenere un maggiore 
contributo dal comparto sanità e trasporto urbano e a 
beneficiare dell’apertura al mercato delle concessioni 
nei settori delle autostrade e delle energie rinnovabili, 
sia in Italia, sia all’estero, anche attraverso l’attivazio-

ne di  strategiche con operatori di rilievo 
internazionale.
Prosegue infatti il piano di investimento e diversifica-
zione delle attività in questo settore che, pur restan-
do un comparto che si integra a valle delle attività 
di costruzione, beneficerà a breve della costituzione 
nell’ambito del Gruppo Astaldi di una struttura dedica-
ta nell’ottica di massimizzare e fare emergere il valore 
intrinseco di queste iniziative.

In relazione a quanto previsto dalla vigente normativa 
in materia di “descrizione dei principali rischi ed incer-
tezze”, occorre evidenziare che allo stato attuale non 
si rilevano situazioni particolari che possano determi-
nare impatti significativi sull’andamento economico e 
finanziario del Gruppo. 
Pur tuttavia, tenuto conto dello scenario macroeco-
nomico di riferimento e del settore in cui la Società 
opera, si evidenziano di seguito le aree di attenzione 
sulle quali il Gruppo di prassi esercita un monitoraggio 
particolarmente attento. 

Rischio connesso alle attività svolte all’estero. Il 
Gruppo è esposto ai rischi tipici dell’attività internazio-
nale, tra cui rischi connessi all’instabilità della situazio-
ne politica ed economica locale e i rischi relativi al mu-
tamento del quadro macroeconomico, fiscale o legi-
slativo. L’identificazione di nuove iniziative del Gruppo 
in Paesi esteri è pertanto accompagnata da una pre-
ventiva ed accurata valutazione di tali rischi, che ven-
gono costantemente monitorati fino al completamento 
delle commesse. Inoltre, è importante segnalare che 
l’attività svolta dal Gruppo è concentrata unicamen-
te in Paesi (i) che offrono opportunità di sviluppo per 
piani di investimento infrastrutturali di lungo termine, 
(ii) che considerano le opere di interesse del Gruppo 
come prioritarie nelle politiche di investimento attuate 
a livello locale, (iii) per le quali è garantita una copertura 
assicurativa internazionale o esistono accordi bilaterali 
tra il Governo Italiano e il Governo locale, (iii) con un 
sistema normativo di riferimento certo. 
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Utilizzo di stime. Nel settore in cui opera il Gruppo, 
una parte consistente dell’attività viene svolta sulla 
base di contratti che prevedono un corrispettivo de-
terminato al momento dell’aggiudicazione. I maggiori 
oneri e/o costi che il Gruppo può incontrare e/o subire 
nell’esecuzione di tali contratti devono essere soppor-
tati dal Gruppo e possono essere recuperati nei con-
fronti del committente a seconda della normativa che 
disciplina il contratto e/o delle condizioni contrattuali 
convenute. Conseguentemente i margini realizzati sui 
contratti di tale natura possono variare rispetto alle sti-
me originarie in conseguenza della recuperabilità dei 
suddetti maggiori oneri e/o costi. 

Rischi connessi all’andamento degli investimen-
ti in infrastrutture. La principale area di attività del 
Gruppo è attualmente rappresentata dalla realizzazio-
ne di grandi opere e opere complesse, soprattutto in 
favore di committenti pubblici, ed è pertanto sensibil-
mente condizionata dagli investimenti in infrastrutture 
programmati nei diversi Paesi. Tali investimenti sono 
influenzati dall’andamento del ciclo economico, le cui 
principali variabili possono essere individuate nella 
crescita del prodotto interno lordo (PIL), nella varia-
zione del tasso di inflazione, nell’andamento dei tassi 
d’interesse, nella dinamica dei consumi e dei tassi di 
cambio. Alla luce di tali condizionamenti, il Gruppo ha 
inteso operare unicamente in contesti dove le opere 
infrastrutturali sono considerate prioritarie nelle politi-
che di investimento dei singoli Paesi.

Rischi connessi al mercato dei capitali. La situa-
zione attuale dei mercati finanziari evidenzia fenomeni 
critici, in termini di restrizioni del credito e oscillazio-
ni del costo del denaro. Il Gruppo, già a partire dagli 
esercizi precedenti, ha provveduto ad adeguare e ri-
posizionare verso il medio/lungo termine la struttura 
dell’indebitamento, contenendo le variazioni del costo 
del denaro mediante una attenta politica di copertura 
del rischio di tasso.

Rischi connessi al mercato valutario. La situazione 
attuale dei mercati valutari può evidenziare situazio-
ni di estrema volatilità. Il Gruppo, già a partire dagli 

esercizi precedenti, ha provveduto a presidiare tale 
rischio, con opportune operazioni di copertura dirette 
ed indirette.

Rischio connesso all’andamento dei prezzi delle 
materie prime. L’oscillazione, in alcuni casi sensibile, 
del prezzo di alcune materie prime può comportare 
un aumento dei costi della produzione che il Grup-
po, peraltro, tende a sterilizzare mediante politiche di 
approvvigionamento diversificate, accordi quadro con 
fornitori strategici, clausole contrattuali di revisione 
prezzo e l’utilizzo di interventi  dei Governi locali 
tesi a mitigarne gli effetti economici.

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti 
correlate, si precisa che le stesse rientrano nel normale 
corso di attività delle società del Gruppo e sono altresì 
regolate a condizioni di mercato. Per una informativa 
su tali di rapporti, si rinvia alla nota 26 al Bilancio con-
solidato Astaldi al 31 dicembre 2009.
Le operazioni compiute dalla Astaldi con le parti corre-
late, riguardano essenzialmente lo scambio dei beni, le 
prestazioni di servizi, la provvista e l’impiego di mezzi 
finanziari con le proprie controllate, collegate ed altre 
imprese partecipate oltre all’ottimizzazione della ge-
stione della tesoreria di Gruppo.
Questi rapporti rientrano nell’ordinaria gestione dell’im-
presa e sono regolati a normali condizioni di mercato, 
ossia alle condizioni che si sarebbero applicate fra due 
parti indipendenti.
Tutte le operazioni poste in essere sono state compiu-
te nell’interesse del Gruppo.
Per la quantificazione dell’ammontare complessivo dei 
rapporti di natura commerciale, finanziaria e di altra 
natura con le parti correlate, oltre che per la descrizio-
ne della tipologia delle operazioni più rilevanti, si rinvia 
a quanto dettagliato nelle note al bilancio.
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Si segnala che, nell’ambito del piano di buy-back di 
azioni Astaldi attuato nel corso dell’esercizio, nel 2009 
sono state progressivamente acquistate n. 511.893 
azioni; sono state altresì alienate n. 690.144 azioni.
Al 31 dicembre 2009 risultano in portafoglio n. 911.749 
azioni del valore nominale di EUR 2. 

Nessuna azione della Capogruppo risulta posseduta 
da imprese controllate.

Azioni detenute dagli amministratori al 31 dicembre 2009

   Numero    Numero
   azioni Numero Numero azioni
Consiglio di Società possedute azioni azioni possedute
Amministrazione partecipata a fine 2008 acquistate vendute a fine 2009

Ernesto Monti - 0
Vittorio Di Paola Astaldi S.p.A. 1.520.000  10.000  30.000  1.500.000 (a)
Paolo Astaldi Astaldi S.p.A. 49.426 (b)  0  0  49.426 
Giuseppe Cafiero Astaldi S.p.A. 80.000  50.000 (c) 5.000  125.000 
Stefano Cerri Astaldi S.p.A. 55.000  50.000 (c) 5.000  100.000 
Caterina Astaldi - 0
Pietro Astaldi - 0
Luigi Guidobono Cavalchini - 0 
Franco A. Grassini - 0
Mario Lupo - 0
Nicola Oliva Astaldi S.p.A. 80.000 (d) 50.000 (c) 25.000  105.000
Maurizio Poloni - 0
Gian Luigi Tosato  - 0

(a)  azioni detenute per il tramite della società Famifin S.p.A..

(b)  per un errore materiale nel bilancio al 31 dicembre 2008 era stato inserito il numero 44.426 anziché 49.426.

(c)  azioni rivenienti dalla assegnazione gratuita di stock grant ai sensi del Piano di Incentivazione della Società approvato nella riunione assem-
bleare del 27 giugno 2007. 

(d)  per un errore materiale nel bilancio al 31 dicembre 2008 era stato inserito il numero 70.800 anziché 80.000.
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Il  di Astaldi valuta le  eco-
nomico-finanziarie del Gruppo e dei segmenti di 

 sulla base di alcuni indicatori non previsti dagli 
IFRS.
Di seguito sono descritte, così come richiesto dalla 
Comunicazione CESR/05 - 178b, le componenti di 
ciascuno di tali indicatori.

EBIT: è pari al risultato ante imposte ed ante proventi 
e oneri finanziari, senza alcuna rettifica. Dall’EBIT sono 
esclusi anche proventi ed oneri derivanti dalla gestio-
ne di partecipazioni non consolidate e titoli, nonché i 
risultati di eventuali cessioni di partecipazioni consoli-
date, classificati negli schemi di bilancio all’interno dei 

“proventi ed oneri finanziari” o, per i risultati delle sole 
partecipazioni valutate secondo il metodo del patri-
monio netto, all’interno della voce “effetti della valuta-
zione delle partecipazioni con il metodo del patrimonio 
netto”.

EBITDA: è ottenuto depurando l’EBIT, così come in 
precedenza definito, dai seguenti elementi:
-  ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali e 

materiali
-  svalutazioni ed accantonamenti
-  costi capitalizzati per costruzioni interne.

Margine di tesoreria: il margine di tesoreria è da in-
tendersi come disponibilità determinata dalle giacenze 
di cassa e dagli affidamenti bancari ancora disponibili.

Azioni detenute dai sindaci al 31 dicembre 2009

   Numero    Numero
   azioni Numero Numero azioni
  Società possedute azioni azioni possedute
Collegio Sindacale partecipata a fine 2008 acquistate vendute a fine 2009

Pierumberto Spanò - 0 0 0 0
Pierpaolo Singer - 0 0 0 0
Antonio Sisca - 0 0 0 0

Azioni detenute da dirigenti con responsabilità strategiche al 31 dicembre 2009

   Numero    Numero
Dirigenti con  azioni Numero Numero azioni
responsabilità  Società possedute azioni azioni possedute
strategiche partecipata a fine 2008 acquistate vendute a fine 2009

Paolo Citterio Astaldi S.p.A. 10.000 3.000 0 13.000
Gianfranco Giannotti - 0 1.000 0 1.000
Rocco Nenna - 0
Cesare Bernardini Astaldi S.p.A. 0 7.500 0 7.500
Luciano De Crecchio - 0
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Rapporto Debito/Patrimonio netto (o 
): tale indicatore è dato dal rapporto fra la posi-

zione finanziaria netta – redatta secondo lo schema 
CESR ( ) – 
al numeratore ed il patrimonio netto al denominatore, 
al netto delle azioni proprie in portafoglio.

ROI ( ): tale indicatore è calcola-
to come il rapporto tra l’EBIT (risultato operativo netto) 
e il capitale investito medio di periodo.

: questo indicatore è calcolato come il 
rapporto tra le attività a breve e le passività a breve.

Nel corso dell’esercizio, il Gruppo non ha sostenuto 
costi per attività di ricerca e sviluppo.

Nel corso dell’esercizio, non sono state effettuate 
operazioni atipiche o inusuali.

Signori azionisti, 
il bilancio consolidato espone un utile netto di EUR 
51,5 milioni, al netto di ammortamenti, accantona-
menti e rettifiche di consolidamento.

p. Il Consiglio di Amministrazione
(Il Presidente)

Cav. Lav. Ing. Vittorio Di Paola
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Attestazione ex art. 36 del Regolamento CONSOB n. 16191/07 (“Regolamento Mercati”)

La Astaldi S.p.A. dichiara che le proprie procedure interne sono allineate alle disposizioni di cui all’art. 36, lettere a), 
b) e c) del Regolamento Mercati (“

”), emanate in attuazione dell’art. 62, comma 3-bis, 
del D.Lgs. n. 58/1998.

In particolare, la Astaldi S.p.A. evidenzia che:

1.  la Capogruppo Astaldi S.p.A. dispone in via continuativa degli statuti e della composizione degli organi sociali 
di tutte le società controllate extra-UE, rilevanti ai sensi dell’art. 36, comma 2, del Regolamento Mercati, con 
evidenza delle cariche sociali ricoperte;

2.  la Capogruppo Astaldi S.p.A. mette a disposizione del pubblico, tra l’altro, le situazioni contabili delle società 
controllate extra-UE, rilevanti ai sensi dell’art. 36, comma 2, del Regolamento Mercati, predisposte ai fini della 
redazione del bilancio consolidato, comprendenti almeno lo stato patrimoniale e il conto economico;

3.  le procedure amministrativo-contabili e di  attualmente in essere nel Gruppo Astaldi sono idonee a far 
pervenire regolarmente alla direzione e al revisore della Capogruppo i dati economici, patrimoniali e finanziari del-
le società controllate estere extra-UE, rilevanti ai sensi dell’art. 36, comma 2, del Regolamento Mercati, necessari 
per la redazione del bilancio consolidato;

Riguardo all’accertamento da parte della Capogruppo sul flusso informativo verso il revisore centrale, funzionale 
all’attività di controllo dei conti annuali e infra-annuali della Capogruppo stessa, si ritiene che l’attuale processo di 
comunicazione con la società di revisione, articolato sui vari livelli della catena di controllo societario e attivo lungo 
l’intero arco dell’esercizio, operi in modo efficace in tale direzione.

Il perimetro di applicazione riguarda n. 3 società controllate, con sede in 3 Paesi non appartenenti all’Unione Euro-
pea, che rivestono significativa rilevanza ai sensi del comma 2 del citato art. 36.
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(migliaia di euro) Note 31/12/09 31/12/08

Gestione Operativa
Ricavi 1 1.797.875 1.466.848
Altri Ricavi operativi 2 71.661 58.792
di cui v/parti correlate 33 7.127 9.083
Totale ricavi  1.869.536 1.525.640
Costi per acquisti 3 (310.962) (296.593)
Costi per servizi 4 (1.085.135) (820.719)

Costi del personale 5 (240.458) (213.364)
Ammortamenti e svalutazioni 6 (46.534) (41.956)
Altri costi operativi 7 (32.450) (21.281)
Totale Costi  (1.715.541) (1.393.913)
(Costi capitalizzati per costruzioni interne) 8 822 837
Risultato Operativo  154.817 132.564
Proventi Finanziari 9 37.967 65.115

Oneri finanziari 10 (107.819) (129.844)
di cui v/parti correlate 33 799 134
Effetto della valutazione delle partecipazioni con il metodo del patrimonio netto 11 (278) 3.645
Totale area finanziaria e delle partecipazioni  (70.130) (61.084)
Utile (perdita) prima delle imposte delle attività in funzionamento  84.687 71.479
Imposte 12 (31.671) (26.718)
Utile (perdita) dell’esercizio  53.016 44.761
Utile Attribuibile al Gruppo  51.458 42.101
Utile attribuibile ai Terzi  1.557 2.660
Utile per azione base 13 0,53 0,43
Utile per azione diluito  0,53 0,43
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(migliaia di euro) Note 31/12/09 31/12/08

Utile (perdita) dell’esercizio   53.016 44.761
Riserva di Cash Flow Hedge Controllate  (3.283) (12.603)
Riserva di Cash Flow Hedge Collegate  (2.691) (1.977)
Riserva di traduzione Controllate  (1.580) (103)
Riserva di traduzione Collegate  161 2.276
Risultato delle altre componenti del Gruppo 25 (7.393) (12.406)
Riserva di Cash Flow Hedge Controllate di Terzi  655 -
Riserva di traduzione Controllate di Terzi  (471) 2.550
Risultato delle altre componenti di Terzi  184 2.550
Risultato complessivo   45.806 34.905
di cui attribuibile al Gruppo  44.065 29.695
di cui attribuibile a Terzi  1.741 5.210
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(migliaia di euro) Note 31/12/09 31/12/08

STATO PATRIMONIALE ATTIVO
Attivo non corrente
Immobili, impianti e macchinari  14 333.348 272.013
Investimenti immobiliari  15 180 186
Attività immateriali  16 3.334 3.711
Investimenti in partecipazioni  17 91.932 53.252
di cui:    
Investimenti in partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto    89.924 51.222
Attività finanziarie non correnti  18 12.518 6.045

Altre attività non correnti  19 19.454 15.454
Imposte differite attive  12 8.865 7.356
Totale Attivo non corrente   469.629 358.017
Attivo corrente 
Rimanenze  20 100.929 108.092
Importi dovuti dai committenti  21 648.626 584.993
Crediti Commerciali  22 713.142 516.765
di cui v/parti correlate  33 29.606 34.982
Attività finanziarie correnti  18 23.546 22.299
Crediti Tributari  23 78.391 89.138
Altre attività correnti  19 269.450 304.088

Disponibilità liquide  24 444.138 333.759
Totale attivo corrente   2.278.221 1.959.133
Totale Attività   2.747.850 2.317.150

ospetto della situazione patrimoniale – finanziaria consolidata
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(migliaia di euro) Note 31/12/09 31/12/08

STATO PATRIMONIALE PASSIVO 
Patrimonio netto  25
Capitale sociale   193.610 193.554
Riserve:    
Riserva legale   14.972 13.542
Riserva straordinaria   91.278 76.710
Utili (perdite) a nuovo   40.986 25.248
Altre riserve   (7.313) (8.511)
Altre componenti del conto economico complessivo   (24.710) (17.316)
Totale capitale e riserve   308.824 283.226
Utile (perdita) dell’esercizio   51.458 42.101
Totale Patrimonio Netto di Gruppo   360.282 325.327
Utile (perdita) Terzi   1.557 2.660
Altre componenti del conto economico complessivo di terzi   509 325
Riserva di consolidamento Terzi   16.199 3.562
Patrimonio netto di Terzi   18.265 6.547
Totale patrimonio Netto   378.547 331.874
Passivo non corrente 
Passività finanziarie non correnti  26 582.565 480.615

Altre passività non correnti  27 94.951 75.026
Benefici per i dipendenti  28 9.555 10.314
Passività per imposte differite  12 119 161
Totale passivo non corrente   687.190 566.117
Passivo corrente 
Importi dovuti ai committenti  21 382.905 351.544
Debiti Commerciali  29 744.936 644.866

Passività finanziarie correnti  26 387.359 292.481
Debiti Tributari  30 55.103 33.877
Fondi per rischi ed oneri correnti  31 23.809 21.153
Altre passività correnti  27 88.001 75.238

Totale passivo corrente   1.682.113 1.419.160
Totale passività   2.369.303 1.985.276
Totale patrimonio netto e passività   2.747.850 2.317.150

ospetto della situazione patrimoniale – finanziaria consolidata
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Movimenti del patrimonio netto al 31 Dicembre 2008
(migliaia di euro)

 Capitale  Riserva  Riserva  
 Sociale legale straordinaria 
    

Saldo al 01 gennaio 2008  195.050 12.152 61.857 
Utile delle attività in funzionamento 2008    
Cash flow hedge di periodo    
Conversione gestioni estere di periodo    
Risultato economico complessivo       
Movimenti FTA    
Azioni Proprie (1.496)  (1.604) 
Dividendi    
Fondo ex art.27    
Destinazione utile delle attività in funzionamento 2007  1.390 16.457 
Altri movimenti    
Riserva da assegnazione stock grant       
Saldo al 31 dicembre 2008  193.554 13.542 76.710 

*  L’effetto delle altre componenti del conto economico complessivo genera al 31/12/2008 una Riserva di Cash flow hedge  

pari ad Euro (11.191) ed una Riserva di traduzione pari ad Euro (6.125)

Movimenti del patrimonio netto al 31 Dicembre 2009
(migliaia di euro)

 Capitale  Riserva  Riserva  
 Sociale legale straordinaria 
    

Saldo al 1 gennaio 2009  193.554 13.542 76.710 
Utile delle attività in funzionamento 2009    
Cash flow hedge di periodo    
Conversione gestioni estere di periodo    
Risultato economico complessivo       
Movimenti FTA    
Azioni Proprie 56  (281) 
Dividendi    
Fondo ex art.27    
Destinazione utile delle attività in funzionamento 2008  1.430 14.727 
Altri movimenti   122 
Riserva da assegnazione stock grant       
Saldo al 31 dicembre 2009  193.610 14.972 91.278 

(*)  L’effetto delle altre componenti del conto economico complessivo genera al 31/12/2009 una Riserva di Cash flow hedge  
pari ad Euro  (17.166) ed una Riserva di traduzione pari ad Euro (7.543)
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Altre componenti  Altre Utili  Utile del Totale Interessi di Totale 
nel conto economico riserve accumulati periodo  minoranza Patrimonio

complessivo      netto

(4.910) (10.308) 18.313 38.097 310.251 1.834 312.086
   42.101 42.101 2.660 44.761

(14.579)    (14.579)  (14.579)
2.173    2.173 2.551 4.724

(12.406)     42.101 29.695 5.211 34.906
 (209)   (209)  (209)
    (3.100)  (3.100)
   (9.752) (9.752) (838) (10.590)
   (417) (417)  (417)
  10.081 (27.928) -  -
 (4) (3.147)  (3.151) 339 (2.812)
  2.010     2.010   2.010

(17.316)* (8.511) 25.247 42.101 325.327 6.546 331.874

Altre componenti  Altre Utili  Utile del Totale Interessi di Totale 
nel conto economico riserve accumulati periodo  minoranza Patrimonio

complessivo      netto

(17.316) (8.511) 25.248 42.101 325.328 6.547 331.875
   51.458 51.458 1.557 53.015

(5.974)    (5.974) 655 (5.319)
(1.419)    (1.419) (471) (1.890)
(7.393)     51.458 44.065 1.741 45.806

 8   8  8
 659   434  434
   (9.732) (9.732) (1.639) (11.371)
   (429) (429)  (429)
  15.783 (31.940)                        -                               -   
 (563) (44)  (485) 11.616 11.131
  1.094     1.094   1.094

(24.709)* (7.313) 40.987 51.458 360.283 18.265 378.548
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(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08

A - Flusso di cassa da attività operative:
Risultato del periodo del Gruppo e Terzi 53.016 44.761
Rettifiche per riconciliare l’utile netto (perdita) al flusso di cassa 

Imposte differite 5.137 2.503
Ammortamenti e svalutazioni 46.534 41.956
Accantonamento Fondi rischi ed oneri 3.120 1.277
Costi per il TFR e per i piani a benefici definiti 2.053 1.642
Costi per piani di incentivazione ai dipendenti 1.660 3.469
Minusvalenza su cessioni attività non correnti 456 517
effetti delle valutazione con il metodo del patrimonio netto 278 (3.645)
Plusvalenze su cessioni attività non correnti (7.558) (2.301)

Crediti commerciali (196.377) (53.675)

Rimanenze e Importi dovuti dai Committenti (60.707) (90.626)
Debiti commerciali 100.069 80.763

Fondi rischi e oneri (656) (4.194)
Importi dovuti ai committenti 31.361 114.079
Altre attività operative 39.877 (75.135)

Altre passività operative 47.075 9.586

Pagamenti del fondo trattamento fine rapporto e dei piani a benefici definiti (2.812) (2.260)

Flussi di cassa da attività operative 62.527 68.719

Rendiconto finanziario consolidato
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(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08

B - Flusso di cassa da attività di investimento:
Acquisti in investimenti immobiliari 6 6
Investimento netto in immobilizzazioni immateriali (458) (1.288)
Investimento netto in immobilizzazioni materiali (76.256) (38.512)
Investimento netto per iniziative in project finance (62.958) (27.523)
Vendita (Acquisto) di altre partecipazioni al netto della cassa acquisita,  
copertura perdite di società non consolidate e altre variazioni dell’area di consolidamento (2.350) 3.372
Incassi dalla vendita di immobilizzazioni materiali, immateriali ed investimenti immobiliari 7.101 1.784
Variazione attività di finanziamento partecipazioni (6.473) 4.285

Flussi di cassa da attività di investimento (141.388) (57.876)
C - Flusso di cassa da attività di finanziamento:
Dividendi erogati + altri movimenti (6.342) (24.972)
Accensione (rimborso) di debiti non correnti al netto delle commissioni 101.950 67.091

Variazione netta dei debiti finanziari correnti ( inclusi i leasing) 94.878 (29.904)
Vendita (acquisto) titoli/obbligazioni e azioni proprie (1.247) 15.164
Flussi di cassa da attività di finanziamento 189.240 27.379
Aumento (diminuzione) netto delle disponibilità liquide 110.379 38.221
Disponibilità liquide all’inizio del periodo 333.759 295.538
Disponibilità liquide alla fine del periodo 444.138 333.759

Rendiconto finanziario consolidato
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Nota integrativa al Bi lancio Consolidato

Il Gruppo Astaldi, attivo da oltre ottanta anni in Italia 
ed all’Estero nel settore della progettazione e realizza-
zione di grandi opere di ingegneria civile, è uno dei più 
importanti gruppi aziendali operanti nel settore delle 
costruzioni a livello internazionale ed è leader in Italia 
come General Contractor e come Promotore di inizia-
tive sviluppate in Project Finance.
Il Gruppo opera attraverso la Capogruppo Astaldi 
S.p.A. che è una società per azioni con sede legale in 
Roma alla Via Giulio Vincenzo Bona, 65 ed è quota-
ta al segmento STAR della Borsa Valori di Milano dal 
giugno 2002.

Il bilancio consolidato del Gruppo Astaldi al 31 dicem-
bre 2009 è predisposto in conformità agli International 
Financial Reporting Standards omologati dalla Unio-
ne Europea e nel rispetto della normativa Consob in 
materia di principi contabili internazionali. I principi 
anzidetti sono integrati con le interpretazioni IFRIC ( 
International Financial Reporting Interpretations Com-
mittee) e SIC (Standing Interpretations Committee) 
anch’essi omologati dall’Unione Europea alla data del 
31 dicembre 2009.
Il Bilancio si compone dei prospetti previsti dallo IAS 
1 modificato dallo IASB ed omologato con Reg CE 
1274/2008 con efficacia a partire dal 1^ gennaio 
2009; forma già adottata in occasione della presen-
tazione della Relazione finanziaria semestrale conso-
lidata 2009. Il Bilancio consolidato 2009 si compone 
pertanto dei seguenti prospetti: 
1. Conto Economico separato e complessivo;
2. Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria;
3. Rendiconto finanziario;
4. Prospetto delle variazioni di Patrimonio Netto;
5. Note esplicative.
Al riguardo si precisa che il Gruppo ha scelto di presen-
tare il Conto economico complessivo in due prospetti 
distinti cosi come consentito dal par. 81 del principio 

citato. Pertanto il Conto economico si compone di un 
prospetto che mostra le componenti dell’utile (perdita) 
del periodo (Conto economico separato) e di un se-
condo prospetto che parte dall’utile (perdita) del perio-
do a cui si sommano algebricamente le “altre compo-
nenti di conto economico complessivo” (Conto eco-
nomico complessivo). A tale riguardo si precisa che 
le altre componenti di conto economico complessivo 
sono rappresentate per il Gruppo Astaldi unicamen-
te dalla Riserva di cash flow hedge e dalla Riserva di 
traduzione. Tra l’altro è opportuno sottolineare che la 
collocazione di tali riserve nel conto economico com-
plessivo non modifica la loro natura di componenti 
economiche sospese, e quindi non di periodo, in rela-
zione a quanto rispettivamente previsto dallo IAS 39 e 
dallo IAS 21. Si segnala infine che il prospetto di Stato 
patrimoniale alla luce della nuova versione dello IAS 1 
ha assunto la nuova denominazione di Prospetto della 
situazione patrimoniale-finanziaria non modificandosi 
tuttavia la forma di rappresentazione delle componenti 
patrimoniali.
Nel Prospetto delle variazioni di patrimonio netto e nel 
Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria, in 
conseguenza di quanto finora descritto, saranno ri-
flessi i cambiamenti rivenienti dalla nuova impostazio-
ne del Conto economico.
I cambiamenti indicati non hanno inciso tuttavia sulla 
forma di classificazione/rappresentazione delle com-
ponenti economiche e patrimoniali. Pertanto il con-
to economico separato è presentato utilizzando una 
classificazione dei singoli componenti basata sulla loro 
natura. Tale forma è conforme alle modalità di repor-
ting gestionale adottato all’interno del Gruppo ed è 
pertanto ritenuta più rappresentativa rispetto alla pre-
sentazione per destinazione, ponendo indicazioni più 
attendibili e più rilevanti per il settore di appartenenza. 
Con riferimento al Prospetto della situazione patrimo-
niale-finanziaria è stata adottata una forma di presen-
tazione con la distinzione delle attività e passività in 
correnti e non correnti, secondo quanto consentito dal 
paragrafo 60 e seguenti dello IAS 1. 
Il rendiconto finanziario presenta i flussi finanziari av-
venuti nell’esercizio classificati tra attività operativa, 
di investimento e finanziaria; i flussi finanziari derivanti 
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dall’attività operativa sono rappresentati utilizzando il 
metodo indiretto.
Il prospetto delle variazioni di patrimonio netto è stato 
definito in conformità al nuovo IAS 1 in cui sono riflessi 
gli effetti della nuova impostazione. 
Per quanto riguarda l’informativa di settore, la mede-
sima è disciplinata dal nuovo IFRS 8 omologato con 
Reg CE 1358/2007 ed efficace dal 1^ gennaio 2009. Il 
nuovo principio sulla informativa settoriale prevede che 
la identificazione dei settori oggetto di informativa sia 
basata secondo un approccio cosiddetto manageriale 
( ) ovvero tenendo conto degli 
elementi che il top management utilizza per prende-
re le proprie decisioni strategiche ed operative. A tale 
riguardo si precisa che i settori operativi oggetto di in-
formativa sono stati determinati sulla base della repor-
tistica utilizzata dal top management quale set infor-
mativo per le proprie decisioni. Tale reportistica è ba-
sata in particolare sulle diverse aree geografiche in cui 
il Gruppo opera ed è determinata utilizzando gli stessi 
principi contabili utilizzati per la redazione del bilancio 
consolidato. Al riguardo si rinvia alla nota 34 per la pre-
sentazione degli schemi di informativa di settore. 

Il bilancio consolidato è stato redatto in base al criterio 
del costo storico ad eccezione degli strumenti finanziari 
derivati che sono invece valutati al fair value. Al riguardo 
si precisa che non essendoci operazioni di copertura 
del fair value non si hanno conseguentemente strumenti 
finanziari il cui costo è soggetto a rettifiche, in relazione 
alle variazioni di fair value attribuibili al rischio coperto.
Tutti i valori sono esposti in migliaia di euro salvo quan-
do diversamente indicato, di conseguenza, in alcuni 
prospetti, gli importi totali possono leggermente di-
scostarsi dalla somma degli importi che li compongo-
no per effetto degli arrotondamenti.
Il bilancio consolidato è stato redatto, altresì, con il 
presupposto della continuità aziendale.
Si precisa infine che ove necessario, si è provveduto, 
ai fini di una migliore comparabilità, a riclassificare le 
specifiche voci del 2008.

I principi contabili adottati nel presente Bilancio conso-
lidato sono omogenei con quelli dell’esercizio prece-
dente fatta eccezione per quelli omologati dall’Unione 
Europea aventi efficacia a partire dall’esercizio 2009. 
Ci si riferisce in particolare ai nuovi principi IAS 1 ed 
IFRS 8 descritti in precedenza ed alle modifiche allo 
IAS 23 (Reg CE 1260/2008). Infatti la nuova versione 
del principio ha eliminato il trattamento contabile al-
ternativo; in particolare il nuovo IAS 23 prevede che 
gli oneri finanziari devono essere capitalizzati qualora 
direttamene imputabili all’acquisizione, alla costruzio-
ne ed alla produzione di un attività che giustifica una 
capitalizzazione. Negli altri casi gli oneri finanziari de-
vono essere rilevati come costo. Da precisare anche 
che la nuova versione dello IAS 23 ha prodotto una 
modifica allo IAS 11; infatti il nuovo paragrafo 18 pre-
vede che i costi che possono essere attribuiti all’atti-
vità di commessa in generale e che possono essere 
imputati a particolari commesse comprendono anche 
gli oneri finanziari; precedentemente il paragrafo citato 
rinviava allo IAS 23 per la contabilizzazione degli oneri 
finanziari. 
Un’altra modifica da segnalare avente efficacia 
nell’esercizio 2009 riguarda l’informativa ex-IFRS 7 
infatti è stato omologata con Reg CE 1165/2009 la 
modifica, al principio appena citato, che prevede una 
informativa integrativa relativamente alla determinazio-
ne del fair value ed alla disclosure sul rischio di liquidi-
tà. Gli altri emendamenti ai principi quali IAS 32 e IAS 1 
(Reg. CE 53/2009), IFRS 1 e IAS 27 (Reg. CE 69/2009) 
e Miglioramenti agli IFRS (Reg. CE 70/2009), efficaci 
dall’esercizio 2009 e descritti nel bilancio 2008, a cui 
si rinvia, non hanno prodotto, per il Gruppo, alcun ef-
fetto economico-patrimoniale.

I principi contabili ed i criteri di valutazione più signifi-
cativi adottati per la redazione del bilancio consolidato 
al 31 dicembre 2009 sono di seguito indicati.
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Il bilancio consolidato del Gruppo comprende i bilanci 
della Capogruppo Astaldi S.p.A. e delle imprese italia-
ne ed estere di cui Astaldi detiene il controllo diretta-
mente od indirettamente e sono stati predisposti ai fini 
del consolidamento secondo i principi contabili IFRS 

del Gruppo Astaldi. In allegato alla presente Nota ven-
gono elencate le società incluse nell’area di consolida-
mento con le relative percentuali di possesso diretto 
o indiretto da parte del Gruppo insieme ad altre infor-
mazioni significative. Fin da subito si fornisce tuttavia 
l’elenco delle imprese incluse nell’area di consolida-
mento al 31 dicembre 2009 segnalando al riguardo 
alcune variazioni rispetto all’esercizio precedente.

(*) Si segnalano le seguenti variazioni: 

1.  Uscite dall’area di consolidamento per liquidazione defintiva: Palese Park S.r.l.; Consorzio Astaldi-C.M.B. Due in liquidazione; Eco Po 
Quattro S.C.r.l. in liquidazione.

2.  Entrate nell’area di consolidamento: Cachapoal Inversiones Limitada; Inversiones Assimco Limitada; Consorcio Rio Pallca.

Si segnala infine l’incremento della partecipazione nell’entità Messina Stadio S.c.r.l. (2008: 66,67%; 2009: 100%) e nell’entità Astalrom S.A.  
(2008: 99,12%; 2009: 99,51%)

 1 Astaldi International Ltd 100,00%
 2 Messina Stadio S.c.r.l.  100,00%
 3 Sartori Sud Srl 100,00%
 4 Groupement G.R.S.H. 100,00%
 5 Astaldi Bulgaria LTD 100,00%
 6 Astaldi International Inc 100,00%
 7 Astaldi-Astaldi Internernational J.V.  100,00%
 8 Astaldi Algerie EU r.l 100,00%
 9 Astaldi Costruction Corporation  100,00%
 10 Astaldi Arabia Ltd 100,00%
 11 Euroast S.r.l. in liquidazione 100,00%
 12 Italstrade IS S.r.l. 100,00%
 13 Redo Association Momentanèe 100,00%
 14 Seac S.p.a.r.l. in liquidazione 100,00%
 15 I.F.C. Due S.c.r.l. - in liquidazione  99,99%
 16 CO.MERI. S.p.A. 99,99%
 17 AR.GI. S.p.A. 99,99%
 18 Astaldi de Venezuela C.A. 99,80%
 19 Astalrom S.A. 99,51%
 20 Romairport S.r.l. 99,26%
 21 Silva S.r.l. in liquidazione  99,00%
 22 Astur Construction and Trade A.S. 99,00%
 23 Astaldi Fe Grande Cachapoal Ltda 95,00%
 24 Toledo S.c.r.l.  90,39%

 25 Susa Dora Quattro S.c.r.l. in liquidazione 90,00%
 26 S. Filippo S.c.r.l. in liquidazione  80,00%
 27 CO.NO.CO. S.c.r.l.  80,00%
 28 Portovesme S.c.r.l.  80,00%
 29 Forum S.c.r.l.  79,99%
 30 Bussentina S.c.r.l. in liquidazione  78,80%
 31 AS.M. S.c.r.l. 75,91%
 32 Mormanno S.c.r.l. in liquidazione  74,99%
 33 S.P.T Società Passante Torino S.c.r.l. 74,00%
 34 CO.ME.NA Scarl  70,43%
 35 Astaldi-Max-Bogl-CCCF JV S.r.l.  66,00%
 36 SCAR Scrl 61,40%
 37 Cachapoal Inversiones Limitada 60,00%
 38 GARBI Linea 5 S.c.r.l. 60,00%
 39 Quattro Venti S.c.r.l. in liquidazione 60,00%
 40 Inversiones Assimco Limitada 60,00%
 41 Consorcio Rio Pallca 60,00%
 42 Ospedale del Mare S.c.r.l. 60,00%
 43 Partenopea Finanza Progetto S.p.A. 59,99%
 44 C.O.MES. S.c.r.l. in liquidazione 55,00%
 45 Italstrade Somet JV Rometro Srl 51,00%
 46 INFRAFLEGREA PROGETTO S.P.A. 51,00%
 47 Romstrade S.r.l. 51,00%
 48 Italstrade CCCF JV Romis Srl 51,00%
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Per il consolidamento sono stati utilizzati i bilanci 
approvati dalle Assemblee dei Soci o, in mancanza, 
i progetti di bilancio predisposti dai Consigli di Am-
ministrazione. Le date di riferimento dei bilanci delle 
imprese consolidate coincidono con quella della Ca-
pogruppo ad eccezione della partecipata Astaldi de 
Venezuela C.A. che chiude il proprio esercizio al 30 
novembre 2009. Al riguardo il consolidamento di tale 
entità è stato effettuato tenendo conto delle previsio-
ni dello IAS 27 per tali fattispecie. I bilanci inclusi nel 
consolidamento sono redatti secondo i principi conta-
bili della Capogruppo, effettuando, ove necessario, le 
opportune rettifiche al fine di adeguare la valutazione 
di specifiche voci già determinate secondo differenti 
principi. In particolare, sono consolidate con il metodo 
integrale le società in cui Astaldi esercita il controllo, 
in forza del possesso azionario diretto o indiretto del-
la maggioranza dei voti esercitabili ovvero ha il potere 
di determinare le scelte finanziarie e gestionali delle 
società, ottenendone i benefici relativi, anche prescin-
dendo da rapporti di natura azionaria.
Le partecipazioni in società il cui controllo è esercitato 
in maniera congiunta con terzi sono consolidate con il 
metodo del patrimonio netto.
Le società controllate sono consolidate integralmente 
a partire dalla data di acquisizione, ovvero dalla data in 
cui il Gruppo acquisisce il controllo, e cessano di es-
sere consolidate alla data in cui il controllo è trasferito 
al di fuori del Gruppo.
Tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusi even-
tuali utili e perdite non realizzati derivanti da rapporti 
intrattenuti fra società del Gruppo, sono completa-
mente eliminati. A tale ultimo riguardo si precisa che 
relativamente ai lavori interni capitalizzati sui beni gra-
tuitamente devolvibili, non sono stati stornati i margini 
generati all’interno del Gruppo, sia perché l’aggiudica-
zione dei lavori da parte dei Concedenti è stata effet-
tuata secondo le previste procedure di legge basate, 
tra l’altro, sui prezzi di mercato, sia perché i margini 
in termini di importi assoluti non sono significativi. Tali 
lavori, eseguiti per conto terzi, saranno, inoltre, devo-
luti gratuitamente ai rispettivi Concedenti allo scadere 
delle singole concessioni. 
Le partecipazioni detenute in società sulle quali viene 

esercitata una influenza notevole, generalmente ac-
compagnata da una percentuale di possesso com-
preso tra il 20% ed il 50%, sono valutate secondo il 
metodo del patrimonio netto. Nel caso di applicazione 
del metodo del patrimonio netto, il valore della parteci-
pazione risulta allineato al patrimonio netto rettificato, 
ove necessario, per riflettere l’applicazione dei principi 
contabili internazionali IFRS e comprende l’iscrizione 
del goodwill (al netto di impairment) eventualmente in-
dividuato al momento della acquisizione, oltre che per 
gli effetti delle rettifiche richieste dai principi relativi alla 
predisposizione del bilancio consolidato. In particolare 
utili e perdite derivanti da transazioni tra il Gruppo e la 
collegata, sono eliminati in proporzione alla partecipa-
zione nella collegata. 
Per le partecipazioni in collegate ed imprese a controllo 
congiunto eventuali perdite di valore eccedenti il valore 
di carico iscritto sono registrate nel fondo per rischi su 
partecipazioni soltanto nella misura in cui la partecipan-
te abbia contratto obbligazioni legali o implicite oppure 
abbia effettuato dei pagamenti per conto delle società.

Il bilancio consolidato del Gruppo Astaldi è redatto in 
euro, che rappresenta la valuta funzionale e di presen-
tazione della Capogruppo.
I saldi inclusi nei bilanci di ogni impresa del Gruppo 
sono iscritti nella valuta dell’ambiente economico pri-
mario in cui opera l’entità (valuta funzionale). Gli ele-
menti espressi in valuta differente da quella funziona-
le, siano essi monetari (disponibilità liquide, attività e 
passività che saranno incassate o pagate con importi 
di denaro prefissato o determinabile etc.) che non mo-
netari (rimanenze, lavori in corso, anticipi a fornitori di 
beni e/o servizi, avviamento, attività immateriali etc.) 
sono inizialmente rilevati al cambio in vigore alla data 
in cui viene effettuata l’operazione. Successivamen-
te gli elementi monetari sono convertiti nella valuta 
funzionale sulla base del cambio alla data di chiusura 
del bilancio e le differenze derivanti dalla conversione 
sono imputate al conto economico. Gli elementi non 
monetari sono mantenuti al cambio di conversione alla 
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data dell’operazione, tranne nel caso di andamento 
persistente sfavorevole del tasso di cambio di riferi-
mento. Le differenze di cambio relative ad elementi 
non monetari seguono il trattamento contabile (conto 
economico o patrimonio netto) previsto per le variazio-
ni di valore di tali elementi.
Le regole per la traduzione dei bilanci espressi in valuta 
estera in moneta di presentazione sono le seguenti:
  le attività e le passività incluse nei bilanci sono tradotte 
al tasso di cambio alla data di chiusura dell’esercizio;
  i costi e i ricavi, gli oneri e i proventi, inclusi nei bilan-
ci sono tradotti al tasso di cambio medio del perio-
do presentato, ovvero al tasso di cambio alla data 
dell’operazione qualora questo differisca in maniera 
significativa dal tasso medio;
  le componenti del patrimonio netto, ad esclusione 
dell’utile del periodo, sono convertite ai cambi storici 
di formazione;
  la “riserva di traduzione” accoglie sia le differenze 
di cambio generate dalla conversione delle grandez-
ze economiche ad un tasso differente da quello di 
chiusura, che quelle generate dalla traduzione dei 
patrimoni netti di apertura ad un tasso di cambio dif-
ferente da quello di chiusura dell’esercizio.

In caso di economie in iperinflazione secondo la defi-
nizione fornita dallo IAS 29 si tiene conto dei criteri di 
misurazione previsti dal citato principio.

Le attività materiali sono valutate al costo di acquisto 
o di produzione, al netto degli ammortamenti accumu-
lati e delle eventuali perdite di valore. Il costo include 
ogni spesa direttamente sostenuta per predisporre le 
attività al loro utilizzo oltre ad eventuali oneri di sman-
tellamento e di rimozione che verranno sostenuti per 
riportare il sito nelle condizioni originarie. 
Gli oneri sostenuti per le manutenzioni e le riparazioni 
di natura ordinaria e/o ciclica sono direttamente im-
putati al conto economico nell’esercizio in cui sono 
sostenuti. La capitalizzazione dei costi inerenti l’am-
pliamento, ammodernamento o miglioramento de-
gli elementi strutturali di proprietà o in uso da terzi, 
è effettuata esclusivamente nei limiti in cui gli stessi 

rispondano ai requisiti per essere separatamente clas-
sificati come attività o parte di una attività. Gli oneri 
finanziari sostenuti sono capitalizzati quando ricorrono 
le condizioni previste dal nuovo IAS 23.
Il valore di un cespite è rettificato dall’ammortamento 
sistematico, calcolato in relazione alla residua possibi-
lità di utilizzazione dello stesso sulla base della vita uti-
le. L’ammortamento parte dal momento in cui il bene 
diventa disponibile per l’uso. La vita utile stimata dal 
Gruppo, per le varie classi di cespiti, è compresa tra:

 Anni
Fabbricati 20-33
Impianti e macchinari 5-10
Attrezzature 3-5
Altri beni 5-8

I terreni, inclusi quelli pertinenziali ai fabbricati, non 
vengono ammortizzati.
Qualora il bene oggetto di ammortamento sia com-
posto da elementi rilevanti distintamente identificabili, 
la cui vita utile differisce significativamente da quella 
delle altre parti che compongono l’immobilizzazione, 
l’ammortamento viene effettuato separatamente per 
ciascuna delle parti che compongono il bene in appli-
cazione del principio del component approach
Gli utili e le perdite derivanti dalla vendita di attività o 
gruppi di attività sono determinati confrontando il fair 
value al netto dei costi di vendita con il relativo valore 
netto contabile.
In attesa dell’esercizio di efficacia dell’IFRIC 12, per 
il quale si rimanda al successivo paragrafo “Cambia-
menti futuri nelle politiche contabili”, i beni gratuita-
mente devolvibili in cui sono classificati i beni oggetto 
di concessione vengono sistematicamente ammortiz-
zati in ogni esercizio, terminata la loro realizzazione, 
in base alla loro residua possibilità di utilizzazione, 
considerata in relazione alla durata della concessione, 
ovvero alla vita utile del bene, se inferiore. L’eventuale 
fondo spese di ripristino o sostituzione dei beni gratui-
tamente devolvibili è iscritto tra i fondi rischi ed oneri.
Di seguito si indiano le principali concessioni del Grup-
po rinviando alla Relazione sulla Gestione per una in-
formativa di dettaglio: 
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Concedente Oggetto della concessione Durata concessione

ULSS 12  Progettazione, realizzazione e gestione dei servizi no-core  
Veneziana (**) del Nuovo Ospedale di Mestre  23,5 anni di gestione 
ASL Napoli 1 (***)  Progettazione, realizzazione e gestione dei servizi no-core  25 anni di gestione più 

del Nuovo Ospedale del mare di Napoli (*) 3,7 anni per la progettazione 
 e realizzazione

SIOR  Progettazione, realizzazione e gestione dei servizi no-core 19 anni di gestione più 
(Sistema integrato dei 4 nuovi Ospedali delle Apuane, Lucca, Pistoia e Prato (*) 3,9 anni per la progettazione  
Ospedali Toscani) (***)  e realizzazione

Concedente Oggetto della concessione Durata concessione

Comune di Milano Progettazione, realizzazione opere civili e tecnologiche  27 anni di gestione più 5,  
(***) e gestione della linea metropolitana (*)  10 anni per la progettazione 

 e realizzazione

(*)  Si precisa che le concessioni in oggetto sono state aggiudicate da Società di progetto in cui il Gruppo possiede un interessenza di controllo 
per la concessione dell’Ospedale di Napoli e di collegamento per le altre concessioni.

(**) In fase di gestione dal 2008

(***) Attualmente in fase di costruzione

Concedente Oggetto della concessione Scadenza della  
  concessione

Comune di Torino Progettazione, costruzione e gestione di un parcheggio multipiano  Anno: 2076
Comune di Torino Progettazione, costruzione e gestione di un parcheggio multipiano Anno: 2079
Comune di Bologna Progettazione, costruzione e gestione di un parcheggio multipiano. Anno: 2058
Comune di Bologna Progettazione, costruzione e gestione di un parcheggio multipiano. Anno: 2040
Comune di Verona  Progettazione, costruzione e gestione di un parcheggio multipiano. (*) Anno: 2055

(*) Attualmente in fase di costruzione
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A maggior chiarimento della tabella che precede si se-
gnala che per le suddette concessioni sono previste 
obbligazioni riguardanti la manutenzione straordinaria 
degli immobili. Si segnala, inoltre, l’esistenza di un’ul-
teriore concessione in Cile nel settore delle acque, si 
rinvia alla Relazione sulla Gestione per una disamina 
più completa del business in questione. 

Le attività materiali possedute mediante contratti di 
locazione finanziaria, attraverso i quali sono sostan-
zialmente trasferiti al Gruppo tutti i rischi e i benefici 
legati alla proprietà, sono rilevate in bilancio, alla data 
di decorrenza del leasing, come attività del Gruppo al 
loro valore corrente o, se inferiore, al valore attuale dei 
pagamenti minimi dovuti per il leasing, inclusa la som-
ma da pagare per l’esercizio dell’opzione di acquisto. 
La corrispondente passività verso il locatore è rappre-
sentata in bilancio tra i debiti finanziari.
Se non esiste una ragionevole certezza che venga ac-
quisita la proprietà del bene al termine del contratto di 
leasing, i beni in locazione finanziaria sono ammortiz-
zati su un periodo pari al minore fra la durata del con-
tratto di locazione e la vita utile del bene stesso.
Le locazioni, nelle quali il locatore mantiene sostanzial-
mente tutti i rischi ed i benefici legati alla proprietà dei 
beni, sono classificate come leasing operativi. I canoni 
riferiti a leasing operativi sono rilevati a conto econo-
mico negli esercizi di durata del contratto di leasing.

Le attività immateriali sono costituite da elementi non 
monetari, privi di consistenza fisica e chiaramente 
identificabili ed atti a generare benefici economici fu-
turi per l’impresa. Tali elementi sono rilevati in bilancio 
al costo di acquisto e/o di produzione, comprensivo 
delle spese direttamente attribuibili in fase di prepa-
razione della attività per portarla in funzionamento, al 
netto degli ammortamenti cumulati (ad eccezione del-
le attività a vita utile indefinita) e delle eventuali perdite 
di valore. L’ammortamento ha inizio quando l’attività 

è disponibile all’uso ed è ripartito sistematicamente in 
relazione alla residua possibilità di utilizzazione della 
stessa e cioè sulla base della sua vita utile. Nell’eser-
cizio in cui l’attività immateriale viene rilevata per la pri-
ma volta è utilizzata una aliquota che tenga conto del 
suo effettivo utilizzo.
I diritti di brevetto industriale ed utilizzazione delle ope-
re di ingegno sono iscritti al costo di acquisizione al 
netto degli ammortamenti e delle perdite di valore cu-
mulati nel tempo. 
L’ammortamento si effettua a partire dall’esercizio in 
cui il diritto, di cui sia stata acquisita la titolarità, è di-
sponibile all’uso e tiene conto della relativa vita utile. 
Le concessioni, licenze e diritti simili sono iscritti al 
costo al netto degli ammortamenti e delle perdite di 
valore cumulati nel tempo. L’ammortamento si effet-
tua a partire dall’esercizio in cui sia stata acquisita la 
titolarità in relazione alla loro durata.
L’avviamento qualora rilevato in relazione ad opera-
zioni di aggregazione di imprese è iscritto tra le attività 
immateriali e rappresenta la differenza positiva fra il 
costo sostenuto per l’acquisizione di una azienda o 
di un ramo di azienda e la quota di interessenza ac-
quisita relativa al valore corrente di tali attività e pas-
sività componenti il capitale di quella azienda o ramo 
di azienda. Le attività e passività potenziali (incluse 
le rispettive quote di pertinenza di terzi) acquisite ed 
identificabili sono rilevate al loro valore corrente ( fair 
value) alla data di acquisizione. L’eventuale differenza 
negativa è invece rilevata a conto economico al mo-
mento dell’acquisto. L’avviamento, successivamente 
alla rilevazione iniziale, non è soggetto ad ammorta-
mento, ma eventualmente a svalutazione per perdita 
di valore.
Annualmente, o più frequentemente se specifici even-
ti o modificate circostanze indicano la possibilità che 
l’avviamento abbia subito una perdita di valore, lo 
stesso è sottoposto a verifiche per identificare even-
tuali riduzioni di valore, secondo quanto previsto dallo 
IAS 36 (Riduzione di valore delle attività). Si segnala a 
tale riguardo che alla data del 31 dicembre 2009 non 
è stato contabilizzato alcun avviamento. 
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Il Gruppo valuta le attività e passività acquisite al loro 
fair value alla data di acquisizione; ciò implica che 
eventuali interessi di minoranza nell’entità acquisita 
devono essere riespressi in proporzione alla quota di 
pertinenza dei soci di minoranza dei nuovi valori equi 
netti di tali attività e passività.
Si segnala che nel corso dell’esercizio 2009 non vi si 
sono state operazioni di aggregazioni aziendale. 

Un investimento immobiliare è rilevato come attività 
quando rappresenta una proprietà detenuta al fine di 
percepire canoni di locazione o per l’apprezzamento 
del capitale investito, a condizione che il costo del 
bene possa essere attendibilmente determinato e che 
i relativi benefici economici futuri possano essere usu-
fruiti dall’impresa.
Sono valutati al costo di acquisto o di produzione, incre-
mentato degli eventuali costi accessori al netto degli am-
mortamenti accumulati e delle eventuali perdite di valore.
La vita utile degli immobili appartenenti alla seguente 
voce, è compresa tra 20 e 33 anni.
Gli investimenti immobiliari sono eliminati dal bilancio 
quando sono ceduti o quando l’investimento è dure-
volmente inutilizzabile e non sono attesi benefici eco-
nomici futuri dalla sua cessione.

Le attività con vita utile indefinita non sono soggette 
ad ammortamento, ma vengono sottoposte con ca-
denza almeno annuale alla verifica della recuperabilità 
del valore iscritto in bilancio ( ). 
Per le attività oggetto di ammortamento viene valutata 
l’eventuale presenza di indicatori che facciano sup-
porre una perdita di valore: in caso positivo si proce-
de alla stima del valore recuperabile, definito come il 
maggiore tra il fair value al netto dei costi di vendita 
ed il valore d’uso dell’attività, imputando l’eventuale 
eccedenza a conto economico. 

Qualora vengano meno i presupposti per la svaluta-
zione precedentemente effettuata, il valore contabile 
dell’attività viene ripristinato nei limiti del valore netto di 
carico: anche il ripristino di valore è registrato a conto 
economico. In nessun caso, invece, viene ripristinato 
il valore di un avviamento o di un’attività immateriale a 
vita utile indefinita precedentemente svalutato.
Quando non è possibile stimare il valore recuperabile 
di un singolo bene, il Gruppo stima il valore recupera-
bile dell’unità generatrice di flussi di cassa cui il bene 
appartiene.
Si segnala che nel corso dell’esercizio 2009 gli indica-
tori interni ed esterni di impairment, come esemplificati 
dallo IAS 36, non hanno evidenziato alcuna necessità 
di procedere ad un impairment test sulle attività mate-
riali ed immateriali. A tale riguardo si precisa inoltre che 
il Gruppo, in assenza di avviamento e verificato che 
per i singoli asset risulta agevole la determinazione 
del loro valore recuperabile, non ha identificato alcuna 
perdita di valore. 

Le partecipazioni in imprese diverse da quelle con-
trollate, collegate e joint venture, per cui si rimanda 
all’area di consolidamento (generalmente con una 
percentuale di possesso inferiore al 20%) sono classi-
ficate, al momento dell’acquisto, tra gli “investimenti in 
partecipazioni”e valutate al costo qualora la determi-
nazione del fair value non risulti attendibile; in tal caso 
il costo viene rettificato per le perdite di valore secon-
do quanto disposto dallo IAS 39.

Le rimanenze di magazzino sono iscritte al minore fra 
il costo ed il valore netto di realizzo. Il valore delle rima-
nenze viene determinato, al momento dell’iscrizione, 
mediante il calcolo del costo medio ponderato appli-
cato per categorie omogenee di beni Il costo com-
prende tutti gli oneri di acquisto, di trasformazione e gli 
altri costi sostenuti per portare le rimanenze sul luogo 
di utilizzo e nelle condizioni per essere impiegate nel 
processo produttivo. 
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I lavori in corso sono rilevati sulla base dello stato di 
avanzamento (o percentuale di completamento) se-
condo il quale i costi, i ricavi ed il margine sono rilevati 
in base alle attività eseguite. La percentuale di com-
pletamento è determinata mediante l’applicazione del 
criterio del “costo sostenuto” (
La valutazione riflette la migliore stima dei lavori ef-
fettuata alla data di rendicontazione. Periodicamente 
sono effettuati aggiornamenti delle assunzioni che 
sono alla base delle valutazioni. Gli eventuali effet-
ti economici, da essi derivanti, sono contabilizzati 
nell’esercizio in cui gli stessi sono effettuati. 

i corrispettivi contrattualmente pattuiti, le varianti di 
lavori, la revisione prezzi , gli incentivi, nella misura in 
cui è probabile che questi possano essere valutati con 
attendibilità. A tale riguardo le relative valutazioni sono 
state svolte con riferimento:
  alla normativa specifica in materia di lavori pubblici 
ed alla normativa internazionale,
  alle clausole contrattuali,
  a specifici approfondimenti di natura tecnico giuridi-
ca sui positivi esiti ragionevolmente conseguibili dai 
contenziosi con gli enti committenti

tutti i costi che si riferiscono direttamente alla com-
messa, i costi che sono attribuibili all’attività di com-
messa in generale e che possono essere allocati alla 
commessa stessa, oltre a qualunque altro costo che 
può essere specificatamente addebitato al commit-
tente sulla base delle clausole contrattuali. 
Nell’ambito dei costi sono inclusi anche:
  quelli pre-operativi, ossia i costi sostenuti nella fase 
iniziale del contratto prima che venga iniziata l’attività 
di costruzione (costi elaborazione gare, costi di pro-
gettazione, costi per l’organizzazione e l’avvio della 
produzione, costi di installazione cantiere), nonché

  i costi post-operativi, che si sostengono dopo la chiu-
sura della commessa ( rimozione cantiere, rientro mac-
chinari/impianti in sede, assicurazioni ecc.), ed infine 

  i costi per eventuali servizi e prestazioni da eseguire 
dopo il completamento delle opere (come ad esem-
pio le manutenzioni periodiche, l’assistenza e la su-
pervisione nei primi periodi di esercizio delle singole 
opere). 

Si precisa, inoltre, che nei costi di commessa sono 
inclusi gli oneri finanziari, cosi come consentito 
dall’emendamento allo IAS 11 in relazione al nuovo 
IAS 23, a valere su finanziamenti specificatamente ri-
feriti ai lavori realizzati attraverso l’istituto del Project 
Finance, nonché del General Contractor. Già in sede 
di bando di gara, infatti, sulla base di specifiche previ-
sioni normative, vengono definite particolari condizioni 
di pagamento che comportano per il Gruppo il ricorso 
ad operazioni di finanza strutturata sul capitale investi-
to di commessa, i cui oneri incidono sulla determina-
zione dei relativi corrispettivi. 
Nel caso si preveda che il completamento di una com-
messa possa determinare l’insorgere di una perdita, 
questa sarà riconosciuta nella sua interezza nell’esercizio 
in cui la stessa divenga ragionevolmente prevedibile.
Quando il risultato di una commessa a lungo termine 
non può essere stimato con attendibilità, il valore dei 
lavori in corso è determinato sulla base dei costi so-
stenuti, quando sia ragionevole che questi vengano 
recuperati, senza rilevazione del margine.
Qualora dopo la data di riferimento del bilancio inter-
vengano fatti, favorevoli o sfavorevoli ascrivibili a si-
tuazioni già esistenti a tale data, gli importi rilevati nel 
bilancio vengono rettificati per rifletterne i conseguenti 
effetti di natura economica, finanziaria e patrimoniale.
I lavori in corso su ordinazione sono esposti, al netto 
degli eventuali fondi svalutazione e/o perdite a finire, 
nonché degli acconti relativi al contratto in corso di 
esecuzione. 
A tale ultimo riguardo occorre precisare che gli importi 
fatturati a valere sui singoli stati di avanzamento lavori 
(Acconti) sono rilevati a riduzione del valore lordo della 
commessa, ove capiente e per l’eventuale eccedenza 
nel passivo. Per converso le fatturazioni degli antici-
pi costituiscono fatti finanziari e non rilevano ai fini del 
riconoscimento dei ricavi. Pertanto gli anticipi rappre-
sentando un mero fatto finanziario sono sempre rilevati 
nel passivo in quanto ricevuti non a fronte di lavori ese-
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guiti. Tali anticipi tuttavia sono ridotti progressivamen-
te, solitamente in virtù di accordi contrattuali, in con-
tropartita alla fatturazione eseguita sulla commessa. 
Per quanto riguarda il fondo perdite a finire relativo alla 
singola commessa si precisa che qualora il fondo ec-
ceda il valore del lavoro iscritto nell’attivo patrimoniale, 
tale eccedenza è classificata nella voce Importo dovu-
to ai Committenti. 
Le analisi anzidette vengono effettuate commessa 
per commessa: qualora il differenziale risulti positivo 
(per effetto di lavori in corso superiori all’importo degli 
acconti) lo sbilancio è classificato tra le attività nella 
voce “ ”; qualora inve-
ce tale differenziale risulti negativo lo sbilancio viene 
classificato tra le passività nella voce “

”.

editi e Attività finanziarie

Il Gruppo classifica le attività finanziarie nelle seguenti 
categorie:
  attività al  con contropartita al conto eco-
nomico;

  crediti e finanziamenti;
  attività finanziarie detenute fino a scadenza;
  attività finanziarie disponibili per la vendita.

La classificazione dipende dalle motivazioni per le quali 
l’attività è stata acquistata, dalla natura della stessa e 
dalla valutazione operata dal management alla data di 
acquisto. 
Inizialmente tutte le attività finanziarie sono rilevate al 
fair value, aumentato, nel caso di attività diverse da 
quelle classificate al fair value con contropartita al con-
to economico, degli oneri accessori. 
Il Gruppo determina la classificazione delle proprie 
attività finanziarie dopo la rilevazione iniziale e, ove 
adeguato e consentito, rivede tale classificazione alla 
chiusura di ciascun esercizio finanziario. Si segnala 
al riguardo che nell’esercizio 2009, analogamente al 
precedente esercizio, le categorie adottate riguardano 
quella dei crediti e finanziamenti e quella delle attività 
al fair value con contropartita al conto economico; in 
quest’ultima ricadono i derivati ed alcuni titoli tuttavia 
di modesto ammontare.

Attività finanziarie al 

Tale categoria include le attività finanziarie acquisite a 
scopo di negoziazione a breve termine o quelle così 
designate inizialmente dal management. Le attività 
detenute per la negoziazione sono tutte quelle attività 
acquisite ai fini di vendita nel breve termine. I derivati, 
inclusi quelli scorporati, sono classificati come stru-
menti finanziari detenuti per la negoziazione a meno 
che non siano designati come strumenti di copertu-
ra efficace. Utili o perdite sulle attività detenute per 
la negoziazione sono rilevati a conto economico. Al 
momento della prima rilevazione, si possono classifi-
care le attività finanziarie come attività finanziarie al fair 
value con contropartita a conto economico se si verifi-
cano le seguenti condizioni: (i) la designazione elimina 
o riduce significativamente l’incoerenza di trattamento 
che altrimenti si determinerebbe valutando le attività o 
rilevando gli utili e le perdite che tali attività generano, 
secondo un criterio diverso; oppure (ii) le attività fanno 
parte di un gruppo di attività finanziarie gestite ed il 
loro rendimento è valutato sulla base del loro valore 
equo, in base ad una strategia di gestione del rischio 
documentata.

editi e finanziamenti

In tale categoria sono incluse le attività non rappresen-
tate da strumenti derivati e non quotate in un mercato 
attivo, dalle quali sono attesi pagamenti fissi o deter-
minabili. Tali attività sono valutate al costo ammortiz-
zato sulla base del metodo del tasso di interesse effet-
tivo. Eventuali perdite di valore determinate attraverso 
impairment test sono rilevate a conto economico. Tali 
attività sono classificate come attività correnti, salvo 
che per le quote con scadenza superiore ai 12 mesi, 
che vengono incluse tra le attività non correnti.

Attività finanziarie detenute 
fino a scadenza

Tali attività sono quelle, diverse dagli strumenti deri-
vati, a scadenza prefissata e per le quali il Gruppo ha 
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l’intenzione e la capacità di mantenerle in portafoglio 
sino alla scadenza stessa. 
Tali attività sono valutate al costo ammortizzato sulla 
base del metodo del tasso di interesse effettivo. Sono 
classificate tra le attività correnti quelle la cui scaden-
za contrattuale è prevista entro i 12 mesi successivi. 
Eventuali perdite di valore determinate attraverso im-
pairment test sono rilevate a conto economico.

Attività finanziarie disponibili 

In tale categoria sono incluse le attività finanziarie, non 
rappresentate da strumenti derivati, che sono state de-
signate come tali o non sono classificate in nessun’al-
tra delle tre precedenti categorie. Sono valutate al fair 
value, rilevandone le variazioni di valore con contropar-
tita una specifica riserva di patrimonio netto (“riserva 
per attività disponibili per la vendita”). Tale riserva viene 
riversata a conto economico solo nel momento in cui 
l’attività finanziaria viene effettivamente ceduta, o, nel 
caso di variazioni negative, quando si evidenzia che la 
riduzione di valore già rilevata a patrimonio netto non 
potrà essere recuperata. La classificazione come at-
tività corrente o non corrente dipende dalle intenzioni 
del management e dalla reale negoziabilità del titolo 
stesso: sono rilevate tra le attività correnti quelle il cui 
realizzo è atteso nei successivi 12 mesi.

e su attività finanziarie

Il Gruppo verifica ad ogni data di bilancio se un attività 
finanziaria o gruppo di attività finanziarie ha subito una 
perdita di valore secondo i criteri di seguito indicati.

Se esiste un’indicazione oggettiva che un finanziamen-
to o credito iscritti al costo ammortizzato ha subito 
una perdita di valore, l’importo della perdita è misurato 
come la differenza fra il valore contabile dell’attività e 
il valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati (esclu-
dendo perdite di credito future non ancora sostenute) 

scontato al tasso di interesse effettivo originale dell’at-
tività finanziaria (ossia il tasso di interesse effettivo cal-
colato alla data di rilevazione iniziale). Il valore conta-
bile dell’attività verrà ridotto mediante l’utilizzo di un 
fondo. L’importo della perdita verrà rilevato a conto 
economico.
In particolare con riferimento ai crediti commerciali si 
effettua una svalutazione per perdite di valore quan-
do esistono indicazioni oggettive fondate sostanzial-
mente sulla natura della controparte che non vi sia la 
possibilità di recuperare gli importi dovuti in base alle 
condizioni originarie. Se, in un periodo successivo, 
l’importo della perdita di valore si riduce e tale riduzio-
ne può essere oggettivamente ricondotta a un evento 
verificatosi dopo la rilevazione della perdita di valore, il 
valore precedentemente ridotto può essere ripristina-
to. Eventuali successivi ripristini di valore sono rilevati 
a conto economico, nella misura in cui il valore conta-
bile dell’attività non supera il costo ammortizzato alla 
data del ripristino.

Attività finanziarie disponibili 

In caso di perdita di valore di un’attività finanziaria di-
sponibile per la vendita, viene fatto transitare da pa-
trimonio netto a conto economico un valore pari alla 
differenza fra il suo costo (al netto del rimborso del ca-
pitale e dell’ammortamento) e il suo fair value attuale, 
al netto di eventuali perdite di valore precedentemente 
rilevate a conto economico.
I ripristini di valore relativi a strumenti partecipativi di 
capitale classificati come disponibili per la vendita non 
vengono rilevati a conto economico. I ripristini di va-
lore relativi a strumenti di debito sono rilevati a conto 
economico se l’aumento del fair value dello strumento 
può essere oggettivamente ricondotto a un evento ve-
rificatosi dopo che la perdita era stata rilevata a conto 
economico.

Gli strumenti derivati si configurano, solitamente, come 
strumenti idonei alla copertura ed efficaci nello steriliz-



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

116

zare il rischio di sottostanti attività, passività o impegni 
assunti dal Gruppo, salvo il caso in cui gli stessi siano 
considerati come attività detenute allo scopo di ne-
goziazione e valutati al fair value con contropartita a 
conto economico.
In particolare, il Gruppo utilizza strumenti derivati 
nell’ambito di strategie di copertura finalizzate a neu-
tralizzare il rischio di variazioni nei flussi di cassa attesi 
relativamente ad operazioni contrattualmente definite 
o altamente probabili (cash flow hedge). In particolare 
le variazioni di fair value dei derivati designati come 
cash flow hedge e che si qualificano come tali vengo-
no rilevate, limitatamente alla sola quota “efficace”, in 
una specifica riserva imputata nel conto economico 
complessivo (“riserva da cash flow hedge”), che viene 
successivamente riversata al conto economico sepa-
rato al momento della manifestazione economica del 
sottostante oggetto di copertura. La variazione di fair 
value riferibile alla porzione inefficace viene immedia-
tamente rilevata al conto economico separato ovvero 
di periodo. Qualora lo strumento derivato sia ceduto 
o non si qualifichi più come efficace copertura dal ri-
schio a fronte del quale l’operazione era stata accesa 
o il verificarsi della operazione sottostante non sia più 
considerata altamente probabile, la quota della “riser-
va da flow  ad essa relativa viene imme-
diatamente riversata al conto economico separato. 
Questi strumenti finanziari derivati sono inizialmente 
rilevati al fair value alla data in cui sono stipulati; suc-
cessivamente tale valore viene periodicamente rimisu-
rato. Sono contabilizzati come attività quando il fair 
value è positivo e come passività quando è negati-
vo. Eventuali utili o perdite risultanti da variazioni del 
fair value di derivati non in “hedge accounting” sono 
imputati direttamente a conto economico separato 
nell’esercizio. L’efficacia delle operazioni di copertura 
viene documentata, sia all’inizio della operazione che 
periodicamente (almeno ad ogni data di pubblicazione 
del bilancio o delle situazioni infrannuali), ed è misurata 
comparando le variazioni di fair value dello strumento 
di copertura con quelle dell’elemento coperto o, nel 
caso di strumenti più complessi, attraverso analisi di 
tipo statistico fondate sulla variazione del rischio.
Si segnala che il Gruppo non stipula contratti derivati a 

fini speculativi. Tuttavia non tutte le operazioni in deri-
vati funzionali alle copertura dei rischi sono contabiliz-
zate secondo le regole dell’hedge accounting.

Il fair value degli strumenti quotati in pubblici mercati 
è determinato facendo riferimento alle quotazioni (

) alla data di riferimento del periodo oggetto di rile-
vazione. Il fair value di strumenti non quotati viene misu-
rato facendo riferimento a tecniche di valutazione finan-
ziaria: in particolare, il fair value degli  
è misurato attualizzando i flussi di cassa attesi, mentre il 
fair value dei  è determinato sulla base 
dei tassi di cambio di mercato alla data di riferimento ed 
ai differenziali di tasso tra le valute interessate.

Un’attività finanziaria (o, ove applicabile, parte di un’at-
tività finanziaria o parte di un gruppo di attività finan-
ziarie simili) viene cancellata dal bilancio quando:
  i diritti a ricevere flussi finanziari dall’attività sono 
estinti;

  si conserva il diritto a ricevere flussi finanziari dall’at-
tività, ma si ha l’obbligo contrattuale di corrisponderli 
interamente e senza ritardi a una terza parte;

  il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere flussi fi-
nanziari dall’attività e il Gruppo: (a) ha trasferito so-
stanzialmente tutti i rischi e benefici della proprietà 
dell’attività finanziaria oppure (b) non ha trasferito 
né trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici 
dell’attività, ma ha trasferito il controllo della stessa.

Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritti a riceve-
re flussi finanziari da un’attività e non abbia né trasfe-
rito né trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e bene-
fici o non abbia perso il controllo sulla stessa, l’attività 
viene rilevata nel bilancio del Gruppo nella misura del 
suo coinvolgimento residuo nell’attività stessa. Il coin-
volgimento residuo che ad esempio prende la forma 
di una garanzia sull’attività trasferita viene valutato al 
minore tra il valore contabile iniziale dell’attività e il va-
lore massimo del corrispettivo che il Gruppo potrebbe 
essere tenuto a corrispondere. 
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La cancellazione dal bilancio delle passività finanzia-
rie avviene quando l’obbligo sottostante la passività è 
estinto, o annullato od adempiuto. Nei casi in cui una 
passività finanziaria esistente è sostituita da un’altra 
dello stesso prestatore, a condizioni sostanzialmente 
diverse, oppure le condizioni di una passività esisten-
te vengono sostanzialmente modificate, tale scam-
bio o modifica viene trattato come una cancellazio-
ne contabile della passività originaria e la rilevazione 
di una nuova passività, con conseguente iscrizione 
a conto economico di eventuali differenze tra i valori 
contabili. 

Comprendono denaro, depositi bancari o giacenze 
verso altri istituti di credito disponibili per operazioni 
correnti, conti correnti postali ed altri valori equivalenti 
nonché investimenti con scadenza entro tre mesi dalla 
data di acquisto. Le disponibilità liquide sono iscritte al 
fair value che normalmente coincide con il loro valore 
nominale.

Il capitale sociale è rappresentato dal capitale sotto-
scritto e versato della Capogruppo. I costi strettamen-
te correlati alla emissione delle azioni sono classificati 
a riduzione del capitale sociale quando si tratta di costi 
direttamente attribuibili alla operazione di capitale.

Le azioni proprie sono iscritte in riduzione del patrimo-
nio netto. In particolare, il valore nominale delle azioni 
proprie è contabilizzato in riduzione del capitale socia-
le emesso, mentre l’eccedenza del valore di acquisto 
rispetto al valore nominale è portata a riduzione della 
riserva straordinaria come deliberato dall’assemblea 
degli azionisti; pertanto non sono rilevati al conto eco-
nomico utili o perdite per l’acquisto, la vendita, l’emis-
sione o la cancellazione di azioni proprie.

Includono i risultati economici degli esercizi precedenti 
per la parte non distribuita né accantonata a riserva (in 
caso di utili) o ripianata (in caso di perdite). 

Sono costituite da riserve derivanti dalla prima appli-
cazione dei principi contabili internazionali e da altre di 
natura patrimoniale (quali ad esempio Riserva di stock 
grant).

La voce accoglie la riserva di cash flow hedge in rela-
zione al fair value dei derivati di copertura relativamen-
te alla componente efficace e la riserva di traduzione 
cambi.

Passività finanziarie

Le passività finanziarie sono inizialmente rilevate in 
bilancio al fair value al netto dei costi di transazione, 
successivamente vengono valutate al costo ammor-
tizzato. 
L’eventuale differenza tra la somma ricevuta (al netto 
dei costi di transazione) ed il valore nominale del debi-
to è rilevata a conto economico mediante l’applicazio-
ne del metodo del tasso d’interesse effettivo.
Sono classificate come passività correnti, salvo che 
il Gruppo abbia il diritto contrattuale di estinguere le 
proprie obbligazioni almeno oltre i 12 mesi dalla data 
del bilancio. 
Si segnala che il Gruppo non ha designato alcuna 
passività finanziaria al fair value con contropartita il 
conto economico.

I debiti commerciali, la cui scadenza rientra nei nor-
mali termini commerciali, non sono attualizzati e sono 
iscritti al costo (identificato dal loro valore nominale).
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Le imposte correnti dell’esercizio e di quelli precedenti 
sono rilevate al valore che ci si attende di corrisponde-
re alle autorità fiscali. Le aliquote e la normativa fiscale 
utilizzate per calcolare l’importo sono quelle sostan-
zialmente emanate alla data di chiusura di bilancio nei 
singoli paesi in cui il Gruppo opera.

Le imposte differite sono calcolate adottando il cosid-
detto liability method, applicato alle differenze tempo-
ranee, imponibili o deducibili, determinate fra i valori 
di bilancio delle attività e passività e quelli allo stesso 
titolo fiscalmente rilevanti.
Le imposte differite passive sono rilevate a fronte di 
tutte le differenze temporanee imponibili, ad eccezio-
ne del caso in cui:
  le imposte differite passive derivino dalla rilevazione 
iniziale dell’avviamento o di un’attività o passività in 
un’operazione che non è una aggregazione azienda-
le e che, al tempo della medesima operazione, non 
comporti effetti né sull’utile dell’esercizio, calcolato a 
fini di bilancio né sull’utile o sulla perdita, calcolati a 
fini fiscali; 
  con riferimento a differenze temporanee tassabili 
associate a partecipazioni in controllate, collegate e 
joint venture, il rigiro delle differenze temporanee può 
essere controllato ed è probabile che esso non si 
verifichi nel futuro.

Le imposte differite attive sono rilevate a fronte di tutte 
le differenze temporanee deducibili e per perdite fi-
scali portate a nuovo, nella misura in cui sia probabile 
l’esistenza di adeguati utili fiscali futuri che possano 
renderne applicabile l’utilizzo, eccetto il caso in cui 
l’imposta differita attiva derivi dalla rilevazione iniziale 
di un’attività o passività in un’operazione che non è 
un’aggregazione aziendale e che, al tempo della me-
desima operazione, non influisce né sull’utile dell’eser-
cizio calcolato a fini di bilancio né sull’utile o sulla per-
dita calcolati ai fini fiscali. 

Il valore da riportare in bilancio delle imposte differite 
attive viene riesaminato a ciascuna data di chiusura 
del bilancio e ridotto nella misura in cui non risulti più 
probabile che sufficienti utili fiscali saranno disponibili 
in futuro in modo da permettere a tutto o parte del 
correlato credito di essere utilizzato. Le imposte differi-
te attive non riconosciute sono riesaminate con perio-
dicità annuale alla data di chiusura del bilancio e ven-
gono rilevate nella misura in cui è diventato probabile 
che l’utile fiscale sia sufficiente a consentire che tali 
imposte differite attive possano essere recuperate.
Le imposte differite attive e passive sono misurate 
in base alle aliquote fiscali che ci si attende vengano 
applicate all’esercizio in cui tali attività si realizzano o 
tali passività si estinguono, considerando le aliquote in 
vigore e quelle già sostanzialmente emanate alla data 
di bilancio. 
Le imposte differite attive e passive vengono compen-
sate, qualora esista un diritto legale a compensare le 
attività per imposte correnti con le passività per impo-
ste correnti e le imposte differite facciano riferimento 
alla stessa entità fiscale ed alla stessa autorità fiscale.
Le imposte sul reddito (differite e correnti) relative a 
poste imputate direttamente tra le voci di patrimonio 
netto sono rilevate anch’esse a patrimonio netto e non 
a conto economico. 

Benefici ai dipendenti

Il Fondo Trattamento di Fine Rapporto (TFR), rappre-
senta ex-IAS 19 un“programma a contributi definiti” 
ad eccezione delle entità con meno di 50 dipendenti 
per le quali resta in vigore la precedente normativa di 
trattamento di fine rapporto realizzandosi in tal modo 
un “programma a benefici definti” secondo lo IAS 19. 
In tali casi si applica il metodo del corridoio. 
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La Capogruppo ha previsto per il top management un 
piano di incentivazione legato al raggiungimento da 
parte dei medesimi beneficiari di determinati obiettivi 
economico-finanziari. In particolare il piano consiste 
nell’assegnazione ai Beneficiari, a titolo gratuito, di 
Azioni Astaldi, ovvero nell’erogazione - sempre a titolo 
gratuito - ai medesimi Beneficiari del valore corrispon-
dente alle Azioni. Il ciclo di assegnazione del Piano è 
riferito al triennio 2007-2009; infatti ad ogni data di ap-
provazione del bilancio degli esercizi indicati, una vol-
ta verificato il raggiungimento degli obiettivi, ciascun 
beneficiario avrà la possibilità di optare per il realizzo 
del premio per cassa, oppure mediante assegnazione 
di azioni, ovvero in parte per cassa ed in parte con 
azioni. 
Alla luce di tali caratteristiche il piano rappresenta ai fini 
dell’applicazione dell’IFRS 2 un’operazione con paga-
mento basato su azioni misto, essendo prevista la fa-
coltà del beneficiario di scegliere l’erogazione per cas-
sa e/o tramite strumenti rappresentativi di capitale.

Gli accantonamenti ai fondi rischi ed oneri sono rilevati 
quando, alla data di riferimento, esiste un’obbligazione 
attuale (legale o implicita) che deriva da un evento pas-
sato, qualora sia probabile un esborso di risorse per 
soddisfare l’obbligazione e possa essere effettuata una 
stima attendibile sull’ammontare dell’obbligazione.
Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappresenta-
tivo della migliore stima dell’ammontare che l’impre-
sa pagherebbe per estinguere l’obbligazione ovvero 
per trasferirla a terzi alla data di chiusura del periodo. 
Se l’effetto dell’attualizzazione del valore del denaro è 
significativo, gli accantonamenti sono determinati at-
tualizzando i flussi finanziari futuri attesi ad un tasso 
di sconto ante imposte che riflette la valutazione cor-
rente del mercato. Quando viene effettuata l’attualiz-
zazione, l’incremento dell’accantonamento dovuto al 
trascorrere del tempo è rilevato come onere finanziario 
a conto economico.

I ricavi sono valutati al fair value del corrispettivo ri-
cevuto tenendo conto di eventuali sconti e riduzioni 
legati alle quantità.
I ricavi relativi alla vendita di beni sono riconosciuti 
quando l’impresa ha trasferito all’acquirente i rischi si-
gnificativi ed i benefici connessi alla proprietà dei beni, 
che in molti casi coincide con il trasferimento della tito-
larità o del possesso all’acquirente, o quando il valore 
del ricavo può essere determinato attendibilmente. 
I ricavi delle prestazioni di servizi sono rilevati, quando 
possono essere attendibilmente stimati, sulla base del 
metodo della percentuale di completamento.

I contributi pubblici sono rilevati quando sussiste la ra-
gionevole certezza che essi saranno ricevuti e tutte le 
condizioni ad essi riferite risultano soddisfatte. Quan-
do i contributi sono correlati a componenti di costo, 
sono rilevati come ricavi, ma sono ripartiti sistemati-
camente sugli esercizi in modo da essere commisurati 
ai costi che intendono compensare. Nel caso in cui il 
contributo è correlato ad un’attività, il valore equo è 
portato a diminuzione dell’attività stessa. Viene altre-
sì sospeso nelle passività qualora l’attività al quale è 
correlato non è entrata in funzione, ovvero è in fase di 
costruzione ed il relativo ammontare non trova capien-
za nel valore dell’attività medesima.

Oneri finanziari

Gli interessi sono rilevati per competenza sulla base 
del metodo degli interessi effettivi, utilizzando cioè il 
tasso di interesse che rende finanziariamente equiva-
lenti tutti i flussi in entrata ed in uscita (compresi even-
tuali aggi, disaggi, commissioni, etc.) che compon-
gono una determinata operazione. Gli oneri finanziari 
sono capitalizzati in conformità a quanto previsto dallo 
IAS 23. 



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

120

Sono rilevati quando sorge il diritto degli Azionisti a ri-
cevere il pagamento che normalmente corrisponde alla 
delibera assembleare di distribuzione dei dividendi.
La distribuzione di dividendi agli Azionisti viene regi-
strata come passività nel bilancio nel periodo in cui la 
distribuzione degli stessi viene approvata dall’Assem-
blea degli Azionisti. 

I costi sono registrati nel rispetto del principio di com-
petenza e nella prospettiva della continuazione dell’at-
tività aziendale delle imprese del Gruppo.

L’utile base per azione è calcolato dividendo la quo-
ta di risultato economico del Gruppo, attribuibile alle 
azioni ordinarie, per la media ponderata delle azioni 
ordinarie in circolazione, escludendo le azioni proprie.

La redazione del bilancio e delle relative note in appli-
cazione degli IFRS richiede l’effettuazione di stime e di 
assunzioni che hanno effetto sui valori delle attività e 
delle passività di bilancio e sull’informativa relativa ad 
attività e passività potenziali. Alla luce del documen-
to congiunto Banca d’Italia/ Consob/Isvap n°2 del 6 
Febbraio 2009 si precisa che le stime sono basate 
sulle più recenti informazioni di cui la Direzione Azien-
dale dispone al momento della redazione del presente 
bilancio, non intaccandone, pertanto, l’attendibilità. 
Le stime sono utilizzate, tra l’altro, per rilevare gli accan-
tonamenti per rischi su crediti, ricavi di commessa, am-
mortamenti, svalutazioni di attivo, benefici ai dipendenti, 
imposte, altri accantonamenti e fondi. I risultati che si 
realizzeranno a consuntivo potrebbero differire da tali 
stime. Le stime e le assunzioni sono riviste periodica-
mente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a conto 
economico nel periodo in cui la variazione è avvenuta.

I possibili impatti sul bilancio consolidato derivanti da 
modifiche o da nuovi principi efficaci successivamente 
al 31 dicembre 2009 sono di seguito indicati con una 
breve illustrazione:
  IAS 27 Bilancio consolidato e separato (Reg CE 
254/2009): le modifiche al principio riguardano le re-
gole contabili su operazioni di capitale che possono 
comportare perdite di controllo o meno. 

  IFRS 3 Aggregazioni aziendali (Reg CE 495/2009): la 
nuova versione del principio definisce le regole con-
tabili sulla determinazione del valore dell’avviamento, 
sulla rappresentazione della quota di terzi per acqui-
sizione inferiori al 100%, sulla rilevazione dei costi di 
transazione. 

In relazione invece alle interpretazioni IFRIC che l’Unio-
ne Europea ha omologato ma efficaci successivamen-
te al 31 dicembre 2009 si segnalano le seguenti: i) Reg 
1164/2009 che omologa l’Ifric 18 relativo alla cessio-
ne di attività da parte della clientela; ii) Reg 1142/2009 
che omologa l’Ifric 17 relativo alla distribuizione ai soci 
di attività non rappresentate da disponibilità liquide; 
iii) Reg 636/2009 che omologa l’Ifric 15 relativo agli 
accordi per la costruzione di immobili in particola-
re residenziali e la cui interpretazione chiarisce i casi 
in cui applicare lo IAS 11 oppure lo IAS 18; iv) Reg 
254/2009 che omologa l’Ifric 12 Accordi per servizi 
in concessione. A tale riguardo si precisa che solo in 
relazione al Regolamento da ultimo citato si ravvisano 
degli impatti e si rinvia a quanto di seguito indicato.
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Tale interpretazione stabilisce che gli accordi di con-
cessione rientrano nel proprio ambito di applicazione 
qualora siano soddisfatte congiuntamente due condi-
zioni. La prima condizione prevede che il concedente 
stabilisca quali servizi il concessionario deve fornire, 
a chi li deve fornire e a quale prezzo. La seconda 
condizione prevede che il concedente controlli l’infra-
struttura, tramite la proprietà o altro diritto, al termine 
dell’accordo di concessione. Come noto i contratti di 
concessione possono prevedere che il concedente 
esegua due servizi: servizio di costruzione e servizi di 
gestione. A tale riguardo l’interpretazione stabilisce 
che, il servizio di costruzione, rappresenta un contratto 
di “Lavoro su ordinazione” e rinvia pertanto alle regole 
contabili del principio IAS 11 che disciplina appunto 
tali contratti. Per il servizio di gestione l’IFRIC 12 rinvia 
invece al principio IAS 18 “Ricavi” che disciplina la rile-
vazione dei ricavi derivanti dalla gestione di un attività 
commerciale. Come evidenziato l’infrastruttura ogget-
to della concessione resta nell’ambito del controllo del 
concedente ne consegue pertanto che il concessio-
nario è titolare solamente di un diritto di utilizzo della 
medesima oppure di un diritto incondizionato a riceve-
re un pagamento da parte del concedente.
In considerazione di ciò l’IFRIC 12 stabilisce che la 
rappresentazione contabile dell’infrastruttura è:
1)  un’attività immateriale qualora il concessionario ha 

un diritto di utilizzo dell’infrastruttura ed è pertanto 
soggetto al rischio di domanda che deriva da tale 
utilizzo;

2)  da un’attività finanziaria ovvero da un credito finan-
ziario qualora il concessionario ha un diritto a rice-
vere un pagamento periodico da parte del conce-
dente.

A tale riguardo c’è da precisare che in relazione alla ti-
pologia di accordi tra concedente e concessionario si 
potranno avere rappresentazioni contabili dell’infrastrut-
tura unicamente come attività immateriale oppure come 
attività finanziaria oppure ancora come forme miste.
Definita sinteticamente l’interpretazione si segnala 

che: i) in base agli esiti delle prime analisi gli accordi 
di concessione del Gruppo Astaldi rientrano nell’am-
bito di applicazione dell’Ifric 12; ii) alle infrastrutture in 
concessione ancora in costruzione si applicheranno 
le regole dello IAS 11 in conformità a quanto previsto 
dall’Ifric 12; iii) alla luce delle prime misurazioni la mag-
gior parte delle infrastrutture in concessione, per le 
quali è terminata la costruzione, rappresentano con-
tabilmente sia un attività finanziaria e sia una forma 
mista.
In attesa, tuttavia, dell’efficacia dell’IFRIC 12, si preci-
sa che le infrastrutture in concessione sono state con-
tabilizzati in conformità alla prassi contabile vigente in 
continuità tra l’altro con il bilancio relativo all’esercizio 
2008. L’informativa è stata invece fornita in conformità 
al SIC 29 - Informazioni integrative - Accordi per ser-
vizi in concessioni.

Nota integrativa al Bi lancio Consolidato
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I ricavi da lavori ammontano a complessivi Euro 1.797.875 con un incremento di circa il 23% rispetto al 31 dicem-
bre 2008. Tale aumento, che conferma oltremodo gli obiettivi di piano, è riconducibile ad un incremento generaliz-
zato delle aree strategiche in cui opera il Gruppo compresa l’area domestica. La voce in commento è composta 
come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Ricavi delle vendite e prestazioni 499.823 536.841 (37.019)
Variazione dei prodotti in corso, semilavorati e finiti e iniziative edilizie (4.237) 8.222 (12.458)
Variazione dei lavori in corso su ordinazione 1.302.289 921.785 380.504
Totale 1.797.875 1.466.848 331.027

Vale precisare che nella voce “Ricavi delle vendite e delle prestazioni” vengono rilevati gli ammontari delle opere 
realizzate ed accettate dai rispettivi committenti, mentre la voce “Variazione dei lavori in corso su ordinazione” rap-
presenta il valore delle opere realizzate nell’esercizio, ma non ancora ultimate. 
C’è poi da segnalare che il consistente incremento dell’area americana, come mostra la successiva tabella sulla 
composizione geografica dei ricavi, è riconducibile non solo alla consueta area venezuelana ma anche all’area ci-
lena e centroamericana (El Salvador e Honduras) quale effetto di un accorta politica di diversificazione del rischio 
all’interno dell’area americana. Si rinvia tuttavia alla Relazione sulla Gestione per una informativa di dettaglio sulle 
commesse. 
La voce ricavi in termini di composizione geografica è di seguito indicata:

(migliaia di euro)  31/12/09 % 31/12/08 % Variazione

Italia 803.527 44,7% 750.229 51,1% 53.298
Europa 258.117 14,4% 173.299 11,8% 84.818
America 501.135 27,9% 300.209 20,5% 200.925
Africa 121.178 6,7% 158.307 10,8% (37.129)
Asia 113.917 6,3% 84.803 5,8% 29.114
Totale 1.797.875 100,0% 1.466.848 100,0% 331.027

Per gli ulteriori approfondimenti sulla voce in commento si rinvia alla nota 34 sulla Informativa di settore ai sensi 
dell’IFRS 8. 
Occorre infine precisare, in continuità con il precedente esercizio, che nell’ambito della voce in commento, sono 
classificati i benefici economici di natura operativa realizzati in Venezuela, mediante operazioni di permuta di valori 
numerari, originati in valute diverse dall’Euro, impiegati dal cliente per regolare le obbligazioni contrattuali.
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Gli altri ricavi, pari ad Euro 71.661, sono rappresentati da componenti economiche non direttamente afferenti 
l’attività principale di produzione del Gruppo, ma tuttavia accessorie all’attività caratteristica ed aventi carattere di 
continuità nel tempo. La voce in commento è composta come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Ricavi da vendita merci 12.315 7.380 4.935
Servizi e prestazioni a terzi 19.457 20.080 (623)
Servizi e prestazioni per la gestione di iniziative comuni 3.287 2.866 421
Fitti e noleggi attivi 5.786 6.595 (809)
Plusvalenze nette da cessione di attività materiali 7.558 2.301 5.257
Altri 23.258 19.570 3.688
Totale 71.661 58.792 12.869

Al riguardo c’è da rilevare un incremento generalizzato di quasi tutte le componenti della voce in commento e si 
segnalano i seguenti principali incrementi:
  Euro 4.935 da attribuire soprattutto al mercato domestico e riferibili ad operazioni poste in essere con i subappal-
tatori a valere sui singoli contratti; 
  Euro 5.257 riferiti in massima parte al processo di dismissioni di immobilizzazioni materiali in Centro America.
  Euro 3.688 riferiti ai ricavi di attività residuali e marginali composti principalmente per Euro 2.750 da indennizzi 
assicurativi, per Euro 7.508 da utilizzo Fondi risultati eccedenti rispetto al fabbisogno di risorse future necessarie 
per soddisfare eventuali obbligazioni derivanti da eventi passati; per Euro 7.633 da sopravvenienze, per Euro 
4.396 da altri ricavi diversi. 

Sono invece da attribuire soprattutto all’area domestica i decrementi, tuttavia non di significativo ammontare, dei 
ricavi da noleggi. 

I costi per acquisto di materie prime, sussidiarie e di consumo, al netto della variazione delle giacenze di magazzino, 
ammontano a complessive Euro 310.962 con un incremento netto di circa il 5% rispetto al periodo precedente. 
La voce in commento è composta come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Costi per acquisti 318.812 311.167 7.645
Variazione delle rimanenze di materie prime,  
sussidiarie di consumo e merci (7.850) (14.574) 6.724
Totale 310.962 296.593 14.369
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L’incremento, seppur contenuto in virtù di un accorta gestione del ciclo delle scorte, è legato essenzialmente 
all’area americana (El Salvador, Honduras, Costarica, Bolivia, Cile e Venezuela) ed asiatica (Qatar). 
La composizione geografica dei costi per acquisti è la seguente:

(migliaia di euro)  31/12/09 % 31/12/08 % Variazione

Italia 130.291 40,9% 143.686 46,2% (13.395)
Europa 36.188 11,4% 44.867 14,4% (8.679)
America 88.662 27,8% 43.930 14,1% 44.732
Africa 31.236 9,8% 49.483 15,9% (18.247)
Asia 32.436 10,2% 29.201 9,4% 3.234
Totale 318.812 100,0% 311.167 100,0% 7.645

I costi per servizi ammontano a complessive 1.085.135 e mostrano un generale incremento di Euro 264.416 rispet-
to al periodo precedente. La voce in commento è composta come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Costi consortili 196.429 132.764 63.665
Subappalti ed altre prestazioni 726.670 539.128 187.542
Consulenze tecniche, amministrative e legali 62.953 58.389 4.564
Emolumenti amministratori e sindaci 3.405 3.454 (49)
Utenze    10.075 10.594 (519)
Viaggi e trasferte 5.065 6.628 (1.562)
Assicurazioni                            17.112 16.883 230
Noleggi ed altri costi 39.856 37.321 2.535
Fitti e spese condominiali 8.157 7.041 1.116
Spese di manutenzione su beni di terzi 641 652 (11)
Altri 14.771 7.866 6.906
Totale 1.085.135 820.719 264.416

L’incremento della voce in commento è da imputare sostanzialmente all’incremento dei costi consortili in campo 
domestico ed in particolare alla metropolitana di Roma e dalla nuova Linea 5 della Metropolitana di Milano entrambe 
realizzate attraverso società consortili appositamente costituite in ossequio alla vigente normativa di settore. I costi 
consortili si incrementano anche nell’area rumena in relazione alla realizzazione di commesse, in associazione con 
altri partners, quali in particolare lo stadio di Bucarest, il ponte di Basarab e la Tangenziale di Costanza.
In riferimento ai costi per consulenze e per noleggi l’incremento, seppur modesto, è da imputare rispettivamente 
all’area turca ed alle attività di commessa nel mercato domestico ed altresì in Honduras e Qatar. 
Per quanto riguarda i costi per subappalti c’è da evidenziare un consistente incremento, come mostra la tabella 
che segue, in relazione: all’area domestica (Stazione alta velocità di Bologna, Metro Bus Brescia, il tratto ferroviario 
Parma – La Spezia, Strada Statale Jonica DG21, la Linea 5 della metropolitana di Milano); all’area Europea (Metro 
di Istanbul); all’area americana con la commessa venezuelana di Puerto Cabello - La Encrujicada, la commessa 
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cilena della Diga di Chacayes, la commessa della diga di El Chaparral in El Salavador; all’area asiatica con parti-
colare riferimento al Qatar. Si tratta di commesse per le quali si sono valutate efficienti combinazioni produttive che 
prevedono la presenza di subappaltatori.

(migliaia di euro)  31/12/09 % 31/12/08 % Variazione

Italia 366.103 50,4% 335.952 62,3% 30.150
Europa 106.191 14,6% 38.582 7,2% 67.609
America 199.896 27,5% 110.678 20,5% 89.218
Africa 19.920 2,7% 31.678 5,9% (11.758)
Asia 34.561 4,8% 22.238 4,1% 12.322
Totale 726.670 100,0% 539.128 100,0% 187.542

Nell’ambito delle componenti della voce in commento che si incrementano da rilevare la componente residuale 
composta principalmente da oneri contrattuali e servizi di vigilanza afferenti in particolare modo al mercato dome-
stico, turco e del centroamerica.
In ultimo in relazione alle componenti della voce in commento che si decrementano ci sono da segnalare i costi per 
utenze e trasferte quale effetto di recuperi di efficienza da parte del Gruppo.

I costi del personale pari a Euro 240.458 si incrementano rispetto al periodo precedente di Euro 27.095. A tale 
riguardo è senza dubbio utile segnalare che il citato aumento dei costi in commento non è coinciso con un’accre-
sciuta incidenza percentuale degli stessi rispetto al totale dei ricavi. Infatti l’incidenza percentuale del 2009 è pari 
a circa il 13% in lieve calo rispetto al 2008, quale effetto della politica di ottimizzazione nella gestione delle risorse 
umane, unitamente alla realizzazione delle opere mediante specifici affidamenti a terzi. La voce in commento è 
composta come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Salari e stipendi 157.311 142.750 14.561
Oneri sociali 36.397 34.639 1.759
Altri costi 43.264 30.860 12.404
Altri benefici successivi al rapporto di lavoro 1.825 1.646 179
Costo delle operazioni di pagamento basate su azioni 1.660 3.469 (1.809)
Totale 240.458 213.364 27.095

L’incremento della voce in commento è da attribuire principalmente al costo dei salari e stipendi nell’area domesti-
ca, europea (Turchia), asiatica (Qatar) e centroamericana, in particolare El Salvador e Honduras. 
La componente “Altri costi” accoglie lo stanziamento del costo del TFR quale piano a contributi definiti così come 
definito dallo IAS 19. Si rinvia alla nota 28 per un dettaglio sulla movimentazione del TFR. 
La componente Altri benefici successivi al rapporto di lavoro è rappresentativa della rivalutazione del TFR stanziato 
fino alla entrata in vigore della nuova normativa.
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Per quanto riguarda il costo delle operazioni di pagamento basato su azioni occorre rilevare che l’importo dell’eser-
cizio 2009 si riferisce all’effetto di due piani misti ovvero composti da stock-grant e cassa i quali contabilmente 
danno luogo, rispettivamente, ad una riserva di patrimonio netto e ad una passività finanziaria. Più in dettaglio:

 Valore  Valore passività 
(migliaia di euro)  finanziaria Totale

Piani Misti   
1° Piano 366 571 937
2° Piano 400 323 723
Totale 766 894 1.660

In relazione alle caratteristiche del primo piano, si segnala che lo stesso è correlato unicamente al periodo di matu-
razione ovvero al triennio 2007-2009, per la cui valorizzazione si è tenuto conto delle singole componenti del piano 
ovvero, un beneficio per cassa ed uno per azioni.
Per quanto riguarda il secondo piano si riportano di seguito le principali caratteristiche rinviando, tuttavia, alla Rela-
zione sul Governo societario e gli assetti proprietari, per altre informazioni al riguardo:
  assegnazione ai beneficiari, a titolo gratuito, di azioni Astaldi, ovvero erogazione - sempre a titolo gratuito - ai 
medesimi beneficiari del valore corrispondente alle azioni;
  il ciclo di assegnazione è riferito al triennio 2007-2009;
  per ogni anno di validità del piano, ciascun beneficiario avrà diritto a ricevere, a sua discrezione, in via alternativa, 
al verificarsi degli obiettivi economico-finanziari previsti dal regolamento: 
a.  un importo lordo pari al controvalore di 40.000 azioni, valorizzate al prezzo pari alla media aritmetica dei prezzi 

di chiusura delle azioni ordinarie Astaldi trattate sul mercato nell’ultimo trimestre antecedente la data di asse-
gnazione stessa; ovvero 

b.  un numero di azioni pari a 50.000; ovvero 
c.  un importo lordo pari al controvalore di 20.000 azioni, valorizzate al prezzo pari alla media aritmetica dei prezzi 

di chiusura delle azioni ordinarie Astaldi trattate sul mercato nell’ultimo trimestre antecedente la data di asse-
gnazione stessa e un numero di azioni pari a 25.000;

  Il raggiungimento degli obiettivi anzidetti è accertato dal Consiglio di Amministrazione in sede di approvazione 
del progetto di bilancio. Entro 30 giorni dall’accertamento del raggiungimento degli obiettivi il beneficiario dovrà 
comunicare alla Società le modalità di assegnazione. 

Di seguito si indicano le assunzioni dell’attuario relative alla valutazione dell’esercizio 2009:
  Tasso di dividendo: 2,05%
  Volatilità: 35,97%
  Probabilità di raggiungimento degli obiettivi: 100%
  Tasso risk free: 2,28% 
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In riferimento al costo del personale distinto per area geografica e alla composizione del personale si faccia riferi-
mento alle successive tabelle

(migliaia di euro)  31/12/09 % 31/12/08 % Variazione

Italia 100.731 41,9% 97.032 45,5% 3.698
Europa 30.942 12,9% 30.377 14,2% 565
America 60.774 25,3% 48.162 22,6% 12.612
Africa 23.108 9,6% 24.158 11,3% (1.050)
Asia 24.902 10,4% 13.633 6,4% 11.269
Totale 240.458 100,0% 213.364 100,0% 27.095

 31/12/09 31/12/08 Variazione

Dirigenti 126 135 (9)
Quadri 131 115 16
Impiegati 2.413 2.425 (12)
Operai 8.530 7.509 1.021
Totale 11.200 10.184 1.016

I costi per ammortamenti e svalutazioni pari a Euro 46.534 hanno subito un aumento in valore assoluto rispetto al 
periodo precedente di Euro 4.578. Da evidenziare al riguardo un incremento degli ammortamenti delle attività ma-
teriali per circa Euro 5.003 in ragione dell’incremento, degli investimenti in immobilizzazioni materiali, direttamente 
correlato all’accresciuto volume dell’attività produttiva. La voce in commento è composta come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Ammortamenti immateriali 835 951 (116)
Ammortamenti materiali 45.508 40.505 5.003
Svalutazione crediti 192 500 (308)
Totale 46.534 41.956 4.578

Da segnalare che nella voce in commento è compreso, per un valore residuale, l’ammortamento degli investimenti 
immobiliari; si rinvia alla nota 15 per un informativa di dettaglio. 
Riguardo alle valutazioni di impairment dei crediti l’ammontare determinato nell’esercizio tiene conto del loro valore 
recuperabile in ragione della natura della controparte. 
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Gli altri costi operativi pari a Euro 32.450 mostrano un incremento in valore assoluto di Euro 11.169 attribuibile in 
particolare alla componente degli altri costi operativi. La voce in commento è composta come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Accantonamenti per rischi ed oneri 3.120 1.277 1.843
Altri costi operativi 29.330 20.004 9.326
Totale 32.450 21.281 11.169

L’incremento degli accantonamenti per rischi ed oneri è direttamente connesso alla valutazione del risultato a vita 
intera delle commesse nonché alla stima di oneri relativi a situazioni in contenzioso. Gli altri costi operativi, che mo-
strano un incremento di Euro 9.326 rispetto all’esercizio precedente, sono composti come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Sopravvenienze ed insussistenze per rettifiche di valutazione 7.965 1.034 6.931
Oneri di natura erariale 11.377 6.772 4.605
Altri costi amministrativi e diversi 9.988 12.198 (2.210)
Totale 29.330 20.004 9.326

L’incremento è imputabile: 
  per Euro 6.931 a differenze di stima rispetto all’esercizio precedente; 
  per Euro 4.605 ad imposte indirette (es: tasse doganali, tasse di concessione, ecc.) sia nell’area domestica che 
in quella venezuelana; 

C’è poi da rilevare un decremento per Euro 2.210 attribuibile a spese varie di natura amministrativa connesse con 
la gestione dei lavori.

I costi capitalizzati per produzioni interne si riferiscono alle attività in project financing relativamente alla controllata 
Partenopea Finanza di Progetto.
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oventi finanziari: Eur

I proventi finanziari si decrementano rispetto all’esercizio 2008 di Euro 27.148 in ragione prevalentemente dei minori 
utili su cambi, dei proventi su derivati e delle componenti relativi alla categoria residuale della voce in commento. 
La loro composizione è riportata nella tabella che segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Proventi da imprese collegate - 88 (88)
Proventi da altre imprese partecipate - 183 (183)
Proventi derivanti da operazioni finanziarie con Istituti di credito 3.631 6.002 (2.371)
Commissioni su fidejussioni 818 868 (50)
Utili su cambi 21.707 35.873 (14.166)
Proventi da strumenti finanziari derivati 54 4.260 (4.205)
Altri proventi finanziari 11.756 17.841 (6.085)
Totale 37.967 65.115 (27.148)

I principali decrementi dei proventi finanziari sono analizzati come segue:
  Euro 2.371 relativi alla gestione della tesoreria derivanti principalmente da rapporti bancari che spiegano per Euro 
2.680 il decremento indicato; 
  Euro 14.166 relativi agli utili su cambi in relazione alla dinamica dei tassi di cambio.
  Euro 4.205 relativi alla valutazione dei derivati funzionali all’attività di copertura. Si rinvia alla nota 32 per l’informa-
tiva di dettaglio sugli strumenti derivati.
  Euro 6.085 relativi ai minori interessi attivi verso i clienti.



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

130

10. Oneri finanziari: Eur

La posta in esame si decrementa rispetto all’esercizio 2008 anche in relazione all’adeguato sfruttamento dell’an-
damento dei tassi di mercato pur in presenza dell’aumento dei volumi produttivi; nonché per il decremento degli 
adeguamenti valutari e della componente residuale degli altri oneri finanziari. La voce in commento è composta 
come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Commissioni su fidejussioni 16.532 11.768 4.764
Oneri derivanti da rapporti finanziari con Istituti di credito 32.755 61.335 (28.580)
Perdite su cambi 26.440 29.402 (2.961)
Oneri da strumenti finanziari derivati 12.060 3.737 8.322
Oneri finanziari su contratti di leasing 854 1.198 (345)
Altri oneri finanziari 18.577 21.263 (2.687)
Totale 107.217 128.704 (21.487)
Svalutazioni di partecipazioni 209 379 (170)
Svalutazioni di titoli e crediti 393 703 (310)
Perdite su partecipazioni - 58 (58)
Totale 602 1.140 (538)
Totale oneri finanziari 107.819 129.844 (22.025)

Il decremento degli oneri finanziari è analizzato come segue:
  Euro 28.580 per i minori oneri per interessi passivi che hanno interessato in particolare l’area domestica e vene-
zuelana. In particolare si precisa che il saldo è cosi composto: Euro 28.883 si riferiscono ad oneri su finanziamenti 
a medio/lungo termine, Euro 1.910 sono relativi ad interessi su finanziamenti a breve termine, Euro 1.962 a spese 
e commissioni bancarie.
  Euro 2.961 per le minori perdite su cambi 
  Euro 2.687 relativi agli interessi e commissioni su cessioni di credito per le quali sono state applicate le regole della 
derecognition; sono riferibili altresi ad oneri relativi al differimento della scadenza, oltre i termini contrattualmente 
previsti, di quota parte dei debiti commerciali nei confronti di alcuni fornitori e subappaltatori.

Da segnalare poi l’incremento degli oneri su derivati da attribuire, come nel caso dei proventi della medesima na-
tura, a strumenti funzionali all’attività di copertura. Si rinvia alla nota 32 per l’informativa di dettaglio sugli strumenti 
derivati. In ultimo si precisa che l’incremento delle commissioni su fideiussioni deriva dell’accresciuto valore medio 
delle iniziative oggetto di interesse per il Gruppo, in Italia ed all’estero, incrementandosi in tal modo gli impegni per 
garanzie e fideiussioni di natura operativa (Bid Bond e Performance Bond).
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L’effetto della valutazione delle partecipazioni con il metodo del patrimonio netto (collegate ed imprese a controllo 
congiunto) è dettagliato nella tabella che segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Rivalutazione di partecipazioni:
Avrasya Metro Grubu S.r.l. 767 - 767
Veneta Sanitaria Finanza di Progetto - V.S.F.P. S.p.A. 760 323 437
Consorzio Novocen 696 - 696
Pacific Hydro Chacayes 36 - 36
M.N. Metropolitana di Napoli S.p.A. - 3.672 (3.672)
Metro 5 S.p.A. - 15 (15)
Altre di minor importo 3 649 (646)
Totale Rivalutazioni 2.262 4.659 (2.397)
Svalutazione di partecipazioni   
M.N. Metropolitana di Napoli S.p.A. (924) - (924)
Astaldi Fe Grande Sierra Nevada (872) - (872)
Copenhagen Metro Construction Group J.V. (COMET) (607) (806) 199
S.A.C.E.S. S.r.l. in liquidazione (67) (51) (16)
Metro 5 S.p.A. (46) - (46)
Consorzio Novocen - (72) 72
Altre di minor importo (24) (85) 61
Totale Svalutazioni (2.540) (1.014) (1.526)
Totale effetti della valutazione con il metodo del P.N. (278) 3.645 (3.923)

Di seguito si rappresentano quelle partecipazioni ritenute maggiormente significative e strategiche da parte del 
Gruppo e i relativi valori patrimoniali: 

Società Valore al Valore al
(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Pacific Hydro Chacayes 36.608 - 36.608
Metro C S.c.p.A. 12.771 12.771 -
Veneta Sanitaria Finanza di Progetto - V.S.F.P. S.p.A. 6.017 5.935 82
Metro 5 S.p.A. 2.337 2.780 (443)
Pedelombarda S.c.p.A. 4.800 4.800 -
M.N. Metropolitana di Napoli S.p.A. 4.918 5.842 (924)
Totale 67.451 32.128 35.323

Si precisa, per la comprensione della tabella che precede, che gli importi indicati rappresentano l’effetto anche 
di variazioni relative ad elementi patrimoniali, come ad esempio le riserve relative ai derivati, nonché gli aumenti 
di capitale già versati da parte del Gruppo. Per quanto riguarda l’informativa di dettaglio sulle imprese valutate al 
patrimonio netto si rinvia al relativo allegato. 
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L’ammontare complessivo delle imposte di competenza del periodo è pari ad Euro 31.671. Il tax rate dell’esercizio, 
comprensivo dell’incidenza dell’IRAP, è pari al 37,4% in linea con quello registrato nel 2008 (37,4%). 
La voce in commento è composta come segue:

Conto Economico 31/12/09 31/12/08 Variazione
(migliaia di euro)

-  Imposte correnti sul reddito 21.951 15.642 6.309
-  Imposte differite sul reddito 5.008 2.520 2.488
-  Imposte correnti I.R.A.P. 5.388 5.186 202
-  Imposte differite I.R.A.P. 133 (17)  150
-  Imposte sostitutive e altre (809)  3.387 (4.196) 
Totale 31.671 26.718 4.953

(*) Le imposte sul reddito  si riferiscono all’IRES per l’Italia e ad imposte analoghe per le aree estere

La fiscalità differita netta genera nell’esercizio 2009 un credito per imposte anticipate (Ires ed Irap) di Euro 8.865 da 
recuperare negli esercizi successivi; il credito per imposte anticipate è determinata dalle componenti indicate nella 
tabella seguente:

Stato Patrimoniale 2009 2009 2008 2008
(migliaia di euro)  Ires Irap Ires Irap

a) Imposte differite attive derivanti da: 17.572 572 14.929 713
- fondi rischi tassati 8.789 571 9.819 710
- fondo rischi interessi mora tassati 511  639 
- differenze cambio valutative 1.333  230 
- perdite fiscali   39 
- Riserva di cash flow hedge 6.511  3.977 
- altre minori 428 1 225 3
b) Imposte differite passive derivanti da: (8.531) (748) (7.536) (748)
- leasing finanziario (1.525) (216) (1.525) (216)
- fabbricati iscritti al valore equo quale sostituto del costo (3.752) (532) (3.752) (532)
- fondi rischi contrattuali dedotti (693)  (84) 
- interessi di mora da incassare (1.273)  (2.175) 
- altri   (1.288)   
c) Imposte differite attive (passive) nette a) - b) 9.041 (176) 7.393 (35)
d) Imposte differite del periodo imputate a conto economico 5.008 133 2.520 (17)
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La riconciliazione tra l’imposta contabilizzata (corrente e differita) e l’imposta teorica risultante dall’applicazione 
all’utile ante imposte dell’aliquota fiscale vigente (pari al 27,5%) è la seguente:

(migliaia di euro)  2009 % 2008 %

Utile ante-imposte 84.687    71.479
Imposta sul reddito teoriche 23.289  27,5% 19.657  27,5%
Effetto netto delle variazioni in aumento (diminuzione) permanenti (8.790) (10,4%) 784  1,1%
Imposte relative ad esercizi precedenti e imposte sostitutive (647) (0,8%) 2.368  3,3%
Effetto netto della fiscalità differita e corrente di entità estere 12.431  14,7% (1.260) (1,8%)
IRAP (corrente e differita) 5.388  6,4% 5.169  7,2%
Imposte sul reddito iscritte in bilancio (correnti e differite) 31.671  37,4% 26.718  37,4%

La determinazione dell’utile per azione base è di seguito presentata: 

(migliaia di euro)  31 Dicembre 2009 31 dicembre 2008

Numeratore
Utile degli azionisti ordinari della controllante 51.458   42.101
Denominatore (in unità)
Media ponderata delle azioni (tutte ordinarie) 98.424.900 98.424.900
Media ponderata delle azioni proprie (996.954) (959.253)
Media ponderata delle azioni da utilizzare ai fini del calcolo dell’utile  
per azione base 97.427.946 97.465.647
Utile (perdita) per azione base  0,5282 0,4320

Al riguardo si rileva che l’esistenza di piani misti previsti per i dirigenti con responsabilità strategiche determina un 
effetto di diluizione non particolarmente significativo. Infatti considerando l’effetto delle azioni potenziali, che si po-
trebbero assegnare agli eventuali beneficiari, si ottiene un risultato pari a 0,5278. 
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Le immobilizzazioni materiali si incrementano, ed in particolare nell’area domestica ed americana, rispetto all’eserci-
zio precedente di circa Euro 61.335, in relazione alla politica degli investimenti a sostegno delle diverse commesse 
acquisite. La tabella di seguito evidenzia la movimentazione delle immobilizzazioni materiali nell’esercizio 2009. 

(migliaia di euro) Terreni e  Impianti  Escavatori,   Attrezzature Immobilizz. 
 fabbricati specifici pale varie in corso 
  e generici automezzi e macchine ed acconto Totale

Valore al 31/12/2008,  
al netto degli ammortamenti(1) 40.745 71.038 42.745 33.665 83.819 272.013
Incrementi
-  derivanti da acquisizioni 5.836 36.756 22.410 26.314 22.469 113.784
 46.581 107.794 65.155 59.979 106.287 385.797

Ammortamenti (1.056) (14.771) (16.752) (12.923)  (45.501)
Altre dismissioni  (5.134) (2.689) (1.158) (1.916) (10.897)
Differenze Cambio (205) (100) 12 13  (281)
Altri movimenti 311 (2.211) 707 1.373 4.051 4.231
Valore al 31.12.2009,  
al netto degli ammortamenti (2) 45.631 85.578 46.433 47.284 108.423 333.348
(1) di cui
- Costo 45.704 112.770 99.576 70.739 83.819 412.607
- Fondo Ammortamento (4.959) (41.732) (56.831) (37.073)  (140.594)
Valore Netto 40.745 71.038 42.745 33.665 83.819 272.013
(2) di cui
- Costo 51.624 139.637 117.340 93.931 108.423 510.954
- Fondo Ammortamento (5.993) (54.059) (70.907) (46.647)  (177.606)
Valore Netto 45.631 85.578 46.433 47.284 108.423 333.348

Il valore degli immobili, impianti e macchinari comprende una componente di beni in leasing per un valore pari a 
Euro 43.668 come di seguito rappresentato: 

(migliaia di euro) Terreni e  Impianti  Escavatori,  Attrezzature 
 fabbricati specifici pale varie 
  e generici automezzi e macchine Totale

Valore al 31.12.2009, al netto degli ammortamenti
 di cui
-  Costo 31.713 7.723 11.481 5.934 56.851
-  Fondo Ammortamento (3.966) (2.225) (5.138) (1.854) (13.183)
Valore Netto 27.747 5.498 6.343 4.080 43.668
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Gli investimenti immobiliari si decrementano rispetto all’esercizio precedente in relazione al normale ciclo di ammor-
tamento come indicato nella tabella che segue: 

Valore al 31/12/2008, al netto degli ammortamenti (1) 186
Ammortamenti (6)
Valore al  31/12/2009, al netto degli ammortamenti(2) 180
(1) di cui 
- Costo 204
- Fondo Ammortamento (18)
Valore Netto 186
(2) di cui 
- Costo 204
- Fondo Ammortamento (24)
Valore Netto 180

In relazione all’indicazione della misura del fair value si precisa che sulla base di indicatori non proprio attendibili e 
della scarsa significatività dell’investimento appare opportuno non segnalare alcuna misura puntuale né una gam-
ma di valori del fair value.

Le attività immateriali si mantengono sostanzialmente stabili rispetto all’esercizio precedente. Nella tabella che segue 
sono indicati i movimenti della voce in commento segnalando al riguardo che non sono presenti attività in leasing.

(migliaia di euro) Diritti di utilizzazione Concessioni, Altre  
 delle opere licenze, Immob 
 dell’ingegno marchi e diritti Immateriali Totale

Valore al 31/12/2008, al netto degli ammortamenti(1) 776  29  2.906  3.711
Incrementi
- derivanti da acquisizioni 452  6 458
Totale 1.228 29 2.912 4.169
Ammortamenti (440)  (395) (835)
Valore al 31/12/2009, al netto degli ammortamenti(2) 788  29 2.517 3.334 
(1) di cui
- Costo 2.911  5.062 3.139  11.112
- Fondo Ammortamento (2.135) (5.033) (233) (7.401)
Valore Netto 776  29 2.906  3.711
(2) di cui
-  Costo 1.977  5.062  3.144   10.183 
-  Fondo Ammortamento (1.189) (5.033) (627) (6.849)
Valore Netto 788  29  2.517  3.334 
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Gli investimenti in partecipazioni, pari ad Euro 91.932 hanno subito un significativo incremento in relazione ai con-
sistenti investimenti nelle entità operative del comparto concessioni.
Se ne riporta, di seguito il dettaglio: 

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Investimenti in partecipazioni valutate ad equity 89.924 51.222 38.702
Investimenti in partecipazioni valutate al costo 2.008 2.030 (22)
Totale 91.932 53.252 38.680

Vale precisare che la voce in commento in continuità con il precedente esercizio è rappresentata al netto dei versa-
menti ancora da effettuare a valere sulle quote e/o azioni sottoscritte. 
Il valore degli investimenti in partecipazioni, valutate con il metodo del patrimonio netto per Euro 89.924 (2008: Euro 
51.222) si riferisce alle partecipazioni in imprese collegate e joint ventures. Per un riepilogo dei dati salienti di bilancio 
di tali partecipazioni incluso il totale delle attività, passività, ricavi e il risultato di periodo si rinvia al relativo allegato.
Il valore delle partecipazioni non correnti iscritte in bilancio al costo, ammonta ad Euro 2.008 e, sono rappresentate, 
al netto del fondo svalutazione, per Euro 8. Trattasi di società aventi natura prettamente consortile, per le quali non 
è significativa la determinazione e l’iscrizione al fair value, anche attraverso tecniche di valutazione.

18. Attività finanziarie

Attività finanziarie non corr

La voce in commento, inclusa per Euro 2.418 nella posizione finanziaria netta, si riferisce a crediti verso imprese 
collegate e a controllo congiunto che esprimono sostanzialmente gli apporti di natura finanziaria effettuati dalla Ca-
pogruppo; l’incremento è da attribuire, parimenti all’incremento delle partecipazioni, alla strategia di investimento 
nelle concessioni realizzandosi un adeguato mix tra le varie forme di capitale cosi come previsto dai piani econo-
mico-finanziari delle singole iniziative. Per una informativa di dettaglio sulle operazioni in essere si rinvia all’allegato 
delle parti correlate.

Attività finanziarie corr

La voce in commento si riferisce: 
  a titoli in portafoglio pari a circa Euro 4.175 i quali si decrementano rispetto all’esercizio precedente di circa Euro 
726 a beneficio di attività operative; 
  a crediti finanziari per Euro 19.371 riferiti al credito vantato dalla controllata Partenopea Finanza Progetto S.p.A. 
verso la A.SL. NA1, ed inclusi nella posizione finanziaria netta. 
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La voce in commento si incrementa rispetto all’esercizio precedente in relazione alle componenti di seguito indicato:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Crediti tributari 4.276 3.021 1.255
Altre attività 15.178 12.433 2.745
Totale altre attività non correnti 19.454 15.454 4.000

La voce in commento comprende, in relazione ai crediti tributari, Euro 2.813 di crediti per Iva chiesti a rimborso 
all’Amministrazione Finanziaria ed Euro 1.463 relativi ad imposte dirette; mentre in riferimento alla componente Altre 
attività comprende:
  crediti per anticipi a fornitori e subappaltatori per Euro 914;
  depositi cauzionali per Euro 1.727; 
  risconti attivi su premi assicurativi per Euro 8.498; a risconti attivi per commissioni su fideiussioni per Euro 2.605; 
ad altri risconti per Euro 1.433.

La voce in commento è composta come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Crediti verso imprese collegate 22.061 36.781 (14.721)
Crediti verso altre imprese 33 274 (241)
Altre Attività 247.356 267.033 (19.676)
Totale Generale 269.450 304.088 (34.638)

Nella voce “Altre attività correnti” sono ricompresi:
  crediti verso imprese collegate pari ad Euro 22.061 ed per il residuo crediti verso altre imprese partecipate. Per 
una informativa di dettaglio sulle operazioni con parti correlate si rinvia all’allegato delle parti correlate;
  altre attività per Euro 247.356 composte principalmente da: crediti per anticipi a subappaltatori per Euro circa 
111.262 i quali si incrementano in particolar modo nelle aree estere (Algeria, El Salvador, Bulgaria, Cile); risconti 
attivi compresi quelli relativi a polizze assicurative per circa Euro 10.602; altri crediti verso terzi, per cessione di 
beni e prestazione di servizi, per circa Euro 59.748; oltre alla differenza tra il valore nominale dei crediti ceduti al 
factor, prima del 31 dicembre 2003 ed i corrispettivi incassati. Si precisa che il valore recuperabile dei crediti verso 
terzi è stato adeguato come di seguito riportato: 

(migliaia di euro) 31/12/2008 Accanto- Utilizzi Altro 31/12/2009
  namenti

Fondo svalutazione crediti (10.935) (192) 6.950 1 (4.176)
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Si segnala che nella voce in commento è stato riclassificato nella voce rimanenze l’ammontare di Euro 23.151 
precedentemente iscritto nei risconti attivi e riferito alla fornitura di materiali da costruzione utilizzati in lavori eseguiti 
all’estero. 

Le rimanenze si decrementano rispetto all’esercizio precedente per Euro 7.163 in particolar modo nell’area dome-
stica. La voce in commento si compone come segue: 

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Materie prime, sussidiarie e di consumo 82.913 80.992 1.921
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 10.613 14.849 (4.237)
Prodotti finiti e merci 1.967 1.111 856
Beni e materiali viaggianti 5.437 11.140 (5.703)
Totale 100.929 108.092 (7.163)

In riferimento ai prodotti in corso di lavorazione c’è da rilevare che il decremento è connesso alla ultimazione dei 
lavori del parcheggio di Bologna mentre quello di Verona è in fase di completamento.
Più in dettaglio la tabella successiva indica la composizione geografica della voce in commento: 

(migliaia di euro)  31/12/09 % 31/12/08 % Variazione

Italia 18.167 18,0% 23.233 21,5% (5.066)
Europa 18.453 18,3% 17.968 16,6% 485
America 54.060 53,6% 54.660 50,6% (600)
Africa 8.539 8,5% 9.895 9,2% (1.356)
Asia 1.709 1,7% 2.336 2,2% (627)
Totale 100.929 100,0% 108.092 100,0% (7.163)
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Le voci in commento sono analizzate come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Attivo corrente
Lavori in corso su ordinazione 3.858.107 2.634.698 1.223.409
Fondo svalutazione perdite a finire (18.964) (7.790) (11.174)
Totale lavori su ordinazione 3.839.143 2.626.908 1.212.235
Acconti da committente (3.190.517) (2.041.915) (1.148.602)
Totale importo dovuto dai committenti 648.626 584.993 63.633
Passivo corrente
Lavori in corso su ordinazione 239.071 43.997 195.074
Acconti da committente (270.330) (111.928) (158.402)
Anticipi contrattuali (334.696) (268.907) (65.789)
Fondo svalutazione perdite a finire (16.950) (14.706) (2.244)
Totale importo dovuto ai committenti (382.905) (351.544) (31.361)

L’incremento dei lavori in corso attivi sebbene generalizzato in tutte le aree di operatività è da attribuire principal-
mente al mercato domestico ed a quello europeo ed americano. 

I crediti commerciali si incrementano rispetto all’esercizio precedente di circa Euro 196.377 e sono composti come 
segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Crediti verso clienti 696.368 495.076 201.291
Crediti verso imprese collegate 29.216 34.527 (5.311)
Crediti verso imprese controllanti 18 6 12
Crediti verso altre partecipate 372 449 (77)
Fondi svalutazione (12.831) (13.294) 462
Totale 713.142 516.765 196.377

Rinviando alla nota 33 per un informativa di dettaglio sui crediti commerciali con parti correlate c’è da rilevare che 
l’incremento rispetto al precedente esercizio è ascrivibile sia alle commesse domestiche sia a quelle estere con 
particolare riferimento alle tratte ferroviarie del Venezuela ed alla Metro di Instabul in Turchia. La composizione ge-
ografica dei crediti si riporta nella seguente tabella:
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(migliaia di euro)  31/12/09 % 31/12/08 % Variazione

Italia 190.141 26,7% 152.734 29,6% 37.407
Europa 61.690 8,7% 34.506 6,7% 27.185
America 413.999 58,1% 253.261 49,0% 160.738
Africa 38.453 5,4% 64.703 12,5% (26.249)
Asia 8.858 1,2% 11.560 2,2% (2.702)
Totale 713.142 100,0% 516.765 100,0% 196.377

Il fondo svalutazione crediti subisce un lieve decremento rispetto al precedente esercizio, la cui movimentazione è 
di seguito indicata: 

(migliaia di euro) 31/12/2008 acc.ti Utilizzi   31/12/2009
   economico Patrimoniale altro

Fondo svalutazione crediti (7.390) - - 24 216 (7.150)
Fondo svalutazione interessi mora (5.904) (306) 449 76 4 (5.681)
Totale (13.294) (306) 449 100 220 (12.831)

I crediti tributari, al netto di un fondo per interessi di mora, pari ad Euro 198, si decrementano rispetto all’esercizio 
precedente di circa Euro 10.747 e si compongono, al lordo del fondo, come segue:
  Euro 43.869 relativi a crediti per imposte indirette (IVA), riferiti in particolare all’area estera (Bolivia, El Salvador, 
Romania, Algeria, Turchia, Venezuela) ed all’area domestica;
  Euro 34.719 relativi ad imposte dirette, contabilizzate ai sensi e per gli effetti delle normative vigenti nei paesi ove 
il Gruppo opera. 

Le disponibilità liquide si incrementano rispetto all’esercizio 2008 di Euro 110.379 e si compongono come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Depositi bancari e postali 443.353 332.904 110.449
Denaro e valori in cassa 785 854 (70)
Totale 444.138 333.759 110.379
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In termini di composizione geografica la voce in commento è analizzata come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Italia 249.259 196.057 53.202
Europa 50.346 30.033 20.313
Asia 1.747 3.198 (1.451)
America 63.577 48.017 15.560
Africa 79.208 56.454 22.754
Totale 444.138 333.759 110.379

Il capitale sociale sottoscritto ed interamente versato è rappresentato da n. 98.424.900 azioni ordinarie del valore 
nominale di Euro 2. Le azioni proprie possedute al termine dell’esercizio sono pari a n. 991.749 (1.170.000 azioni 
nel 2008), il cui valore nominale, pari ad Euro 1.983, è stato portato a diretta riduzione del Capitale Sociale. Altresì 
il capitale sociale è stato ridotto delle azioni proprie a servizio del piano di stock grant per un importo pari a Euro 
1.256. Si precisa, inoltre, che non vi sono azioni sottoposte a vincoli ed aumenti di capitale in corso sottoposti ad 
opzione.
Alla data del 31 dicembre 2009 secondo le risultanze del Libro Soci e da altre informazioni al riguardo obbligatorie 
ai sensi di legge (ex-art 120 del D.Lgs. 58/98) gli azionisti della Astaldi S.p.A., titolari di una partecipazione superiore 
al 2%, sono di seguito indicati:

Azionista Diretto Numero azioni Quota %
(migliaia di euro)

Fin.Ast S.r.l. 38.911.095 39,534%
Finetupar International S.A. 12.327.967 12,525%
TOTALE Fin.Ast. S.r.l.  51.239.062 52,059%
Odin Forvaltning AS 4.974.717 5,054%
Capital Research Management 4.936.954 5,016%
Totale 61.150.733 62,129%
Mercato 37.274.167 37,871%
Totale generale 98.424.900 100,000%

Le riserve di patrimonio netto sono rappresentate nella tabella che segue::

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Riserva legale 14.972 13.542 1.430
Riserva straordinaria 91.278 76.710 14.568
Utili e perdite accumulati 40.986 25.248 15.739
Altre riserve (7.313) (8.511) 1.198
Altre componenti del conto economico complessivo (24.710) (17.316) (7.393)
Totale 115.215 89.673 25.542
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La riserva legale si incrementa in relazione alla previsione normativa prevista dall’art. 2430 del Codice Civile. 
La riserva straordinaria aumenta rispetto all’esercizio precedente di Euro 14.568 come conseguenza delle opera-
zioni di buy back per Euro (282) e dell’incremento di Euro 17.012 come residuo della destinazione dell’utile 2008 
(Euro 42.101) ed altri movimenti pari ad Euro (2.163), dopo aver effettuato i seguenti movimenti:
  Riserva legale: Euro 1.430
  Dividendi: Euro 9.732. A tale riguardo si precisa che il dividendo deliberato dall’Assemblea degli azionisti del 24 
aprile 2009 è stato di Euro 0,10 per azione (Euro 0,10 nel 2008) ed è stato pagato con stacco effettivo della cedola 
in data 4 e 7 maggio 2009
  Fondo ex-art 27 Statuto: Euro 429
  Utili a nuovo: Euro 15.783

Gli utili accumulati che ammontano ad Euro 40.986 riassumono gli effetti economici derivanti, dal consolidamento 
delle partecipazioni in imprese controllate, nonché dall’applicazione del metodo del patrimonio netto per la valuta-
zione delle imprese collegate e delle joint-venture, oltre che da altri residuali movimenti. 
Le altre riserve rappresentano una posta rettificativa del patrimonio netto per Euro 7.313 e sono evidenziate come 
segue:
  gli effetti complessivamente determinati in sede di prima applicazione dei Principi Contabili Internazionali positiva 
per Euro 2.860;
  gli effetti derivanti dalla conversione dei bilanci delle stabili organizzazioni all’estero, oltre alle imprese partecipate, 
che con riferimento alla data di transizione agli IFRS negativa per Euro 23.732;
  la riserva di consolidamento positiva per Euro 9.303;
  altre riserve positive per Euro 4.255 la cui variazione è da attribuire alla rilevazione delle .

Le altre componenti del conto economico complessivo riassumono gli effetti della riserva di cash flow hedge e delle 
riserve di traduzione delle gestioni estere; di seguito si rappresenta la loro movimentazione.

 Riserva Cash  Riconciliazione 
(migliaia di euro) flow hedge iniziale Riserva di traduzione Movimento PN

Stock iniziale 3.388 (8.298) (4.910)
Flusso del periodo precedente (14.580) 2.174 (12.406)
Stock 01/01/2009 (11.192) (6.124) (17.316)
Flusso del periodo (5.974) (1.419) (7.393)
Totale (17.166) (7.543) (24.709)

La riserva di cash flow hedge genera imposte differite attive per Euro 6.511 determinando un valore lordo fiscale 
pari ad Euro (23.677). Si rinvia alla nota sui derivati di copertura per l’evidenza dei movimenti di fair value dei derivati 
relativi alla Astaldi ed alle imprese controllate pari ad Euro (18.991) essendo la differenza di Euro (4.687) riferita alle 
imprese collegate.

L’obiettivo primario del Gruppo, riguardo alla gestione del capitale, è ottenere un appropriato livello dei mezzi propri 
in rapporto al debito, con lo scopo di mantenere una solidità patrimoniale e realizzare, ove le condizioni economi-
che lo consentano, un rapporto debt/equity funzionale ai fini di una adeguata gestione della leva finanziaria. Per gli 
ulteriori aspetti relativi alla gestione finanziaria si rinvia alla Relazione sulla gestione.
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26. Passività finanziarie

Le passività finanziarie mostrano un incremento soprattutto in riferimento ai finanziamenti a lungo termine rispetto 
al 2008. Infatti al riguardo c’è da segnalare che l’attuale struttura del debito si conferma tendenzialmente orientata 
verso il medio-lungo termine. 

Passività finanziarie non corr

Le passività finanziarie non correnti mostrano un incremento netto di Euro 101.950 e si compongono come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Debiti verso banche (*) 571.335 463.798 107.537
Mutui quota non corrente (*) 115 1.273 (1.158)
Debiti finanziari leasing (*) 4.950 13.237 (8.287)
Debiti finanziari verso imprese collegate 6.166 2.307 3.859
Totale 582.565 480.615 101.950

(*) Incluse nella PFN per un valore 576.400 (2008: 478.308)

Da segnalare che l’incremento ha riguardato principalmente la Capogruppo Astaldi in relazione al proprio ruolo nella 
politica di sostegno finanziario alle entità operative.

Passività finanziarie corr

Le passività finanziarie correnti si incrementano di Euro 94.878 e si compongono come segue: 

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Debiti verso banche 355.819 259.020 96.798
Mutui quota corrente 1.119 1.073 46
Debiti verso altri finanziatori 19.311 23.762 (4.451)
Debiti finanziari leasing 11.111 8.626 2.485
Totale 387.359 292.481 94.878

Da rilevare che la voce in questione comprende anche per Euro 21.376 derivati di copertura; a tale riguardo si rinvia 
alla nota 32. 
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Debiti finanziari per 

I debiti finanziari per leasing finanziari, aventi durata media di 30-60 mesi, si decrementano rispetto all’esercizio 
precedente di Euro 4.099. La voce in commento si analizza come segue:

 31/12/09 31/12/09 31/12/08 31/12/08
(migliaia di euro) Canoni Valore attuale  Canoni Valore attuale 

Entro un anno 11.931 11.111 9.519 8.626
Oltre un anno ed entro cinque anni 5.209 4.950 14.126 13.237
Totale canoni di leasing 17.140  23.645
Oneri finanziari 1.080  1.782
Valore attuale 16.061 16.061 21.863 21.863

Di seguito si indicano i covenants e negative pledge afferenti ai finanziamenti del Gruppo e la posizione finanziaria 
netta previsti ai sensi della Comunicazione Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006. 

Di seguito si riportano i livelli dei covenant finanziari operanti su tutti i finanziamenti “committed” corporate in essere 
con gli Istituti bancari finanziatori del Gruppo:
  Rapporto tra Posizione Finanziaria Netta e Patrimonio Netto di gruppo: minore o uguale a 1,60x per fine anno e 
minore o uguale a 1,75x a fine semestre;
  Rapporto tra Posizione Finanziaria Netta ed Ebitda: minore o uguale a 3,50x per fine anno e minore o uguale a 
3,75x a fine semestre;

L’identificazione delle voci che compongono la Posizione Finanziaria Netta è in linea con quanto definito nella Co-
municazione Consob del 28 luglio 2006, nr. 6064293.

Il mancato rispetto dei suddetti indici, laddove non ristabilito entro un periodo indicato nei diversi contratti, può 
comportare la revoca dell’affidamento e la conseguente richiesta da parte delle banche finanziatrici di accelerazione 
dei rimborsi.
I contratti di finanziamento ai quali si applicano i summenzionati covenant sono i seguenti:
  Finanziamento “Multi-Tranche Facility”, di Euro 325 mln, firmato in data 18 luglio 2006, della durata di complessivi 
7 anni, organizzato da Mediocredito Centrale (Gruppo Unicredito) e The Royal Bank of Scotland e sottoscritto da 
un pool di istituti di credito; scadenza Aprile 2013;
  Finanziamento bilaterale “committed” su base “revolving”, di Euro 30 mln, sottoscritto da BayernLB Italia in data 
5 ottobre 2007, avente una durata complessiva pari a 5 anni: scadenza Ottobre 2012;
  Finanziamento bilaterale “committed” su base “revolving”, per un importo pari ad Euro 15 mln, sottoscritto da 
Dexia in data 9 Luglio 2009, avente una durata pari a 12 mesi: scadenza Luglio 2010;
  Finanziamento bilaterale “committed” su base “revolving”, per un importo pari ad Euro 50 mln, sottoscritto da 
Efibanca in data 14 luglio 2008, avente una durata pari a 6 anni: scadenza 14 luglio 2014;
  Finanziamento bilaterale “committed” su base “revolving”, per un importo pari ad Euro 30 mln, sottoscritto da 
West LB in data 7 agosto 2008, avente una durata pari a 5 anni: scadenza 7 Agosto 2013;
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  Finanziamento bilaterale “committed” di USD 60 mln, dedicato alla copertura del disallineamento tra costi e ricavi 
della succursale Venezuela, della durata di 18 mesi meno un giorno, sottoscritto in data 14 Luglio 2008 con BNP 
Paribas (e controgarantita da SACE per il 70% dell’importo): scadenza Gennaio 2010.

Gli stessi livelli di covenant si applicano anche ad una linea di credito committed per emissione di impegni di firma 
(garanzie e fideiussioni) dell’importo di Euro 175 mln, firmato in data 30 novembre 2006, durata 7 anni, organizzato 
da Mediocredito centrale (Gruppo Unicredito) e the Royal Bank of Scotland e sottoscritto da un pool di istituti di 
credito: scadenza Novembre 2013.

Inoltre, essi sono stati estesi anche alla linea di finanziamento cd. “stand-by” organizzata in favore della controllata 
Co.meri SpA, società di progetto costituita per la realizzazione del lotto DG21 della SS106 Jonica secondo lo sche-
ma del general contracting: tale linea, garantita dalla Astaldi SpA, ha un ammontare pari ad Euro 40 mln ed è stata 
concessa da un pool di banche capofilato dalla BNL-Gruppo BNP Paribas.

Si rende noto altresì che nel corso del 2009 sono giunti a scadenza naturale e completamente rimborsati i seguenti 
finanziamenti, su cui erano operativi analoghi covenant finanziari:

  Finanziamento organizzato e sottoscritto da un pool di istituti di credito capofilato dalla Banca Popolare di Milano 
assistito dalla canalizzazione degli incassi da riserve da lavori, di originari Euro 100 mln, firmato in data 14 aprile 
2005 e con durata pari a 4 anni: scadenza Aprile 2009;
  Finanziamento bilaterale “committed” su base “revolving”, per un importo pari ad Euro 15 mln, sottoscritto da 
Dexia in data 30 Giugno 2009, avente una durata pari a 12 mesi e scadenza Giugno 2010;

A completamento delle informazioni sulle voci in commento si segnala che il Gruppo nel corso dell’anno ha contrat-
to nuovi finanziamenti di cui di seguito si riepilogano le principali caratteristiche.

  Finanziamento di Euro 18,5 mln, sottoscritto il 4 Giugno 2009 con GE Capital (ex Interbanca SpA)
Il finanziamento è finalizzato alla copertura dei costi di progetto e di costruzione di un parcheggio interrato a Vero-
na, in Piazza Cittadella, per un numero complessivo di 750 posti auto e riqualificazione della piazza sovrastante. 
Successivamente alla fase di costruzione il parcheggio sarà affidato in gestione per un periodo di 30 anni. 
La durata del finanziamento è di 19 anni, di cui fino a 2 anni di preammortamento; la prima rata di rimborso in 
scadenza è attualmente fissata non oltre il 31/12/2011.
Il finanziamento è assistito dalle seguenti garanzie: Ipoteca sul diritto di superficie, Cessione crediti derivanti da 
minimo garantito, Cessione Copertura assicurativa sul canone minimo.
Prevede i seguenti covenants finanziari da rilevarsi su base annuale in relazione al bilancio consolidato del gruppo:
- Rapporto tra Posizione Finanziaria Netta e Patrimonio Netto di gruppo: minore o uguale a 1,60x per fine anno;
- Rapporto tra Posizione Finanziaria Netta ed Ebitda: minore o uguale a 3,50x per fine anno;

  Finanziamento di Euro 110 mln, sottoscritto il 16 Luglio 2009 con Banca Popolare di Milano, in qualità di Capofila 
di un pool di banche finanziatrici.
Il finanziamento, destinato al supporto della struttura finanziaria del Gruppo, non prevede garanzie reali ed ha una 
durata di 5 anni con scadenza finale 30 giugno 2014. Il rimborso avviene a partire dal 30 settembre 2010, attra-
verso 16 rate trimestrali a quota capitale costante.
Di seguito vengono dettagliati i covenants finanziari, da rilevarsi su base annuale e semestrale:
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-  Rapporto tra Posizione Finanziaria Netta e Patrimonio Netto di gruppo: minore o uguale a 1,60x per fine anno 
e a 1,75x per la semestrale;

-  Rapporto tra Posizione Finanziaria Netta ed Ebitda: minore o uguale a 3,50x per fine anno e a 3,75x per la se-
mestrale;

Il finanziamento in questione presenta una clausola di Negative pledge. In particolare fino alla totale estinzione del 
Finanziamento, la Capogruppo si obbliga a non costituire sui beni propri, materiali ed immateriali, presenti e futuri, 
garanzie personali e/o reali, a fronte di debiti propri o delle società controllate del Gruppo Astaldi, tali da compromet-
tere in maniera sostanziale le ragioni di credito delle Banche Finanziatrici ad eccezione: i. di garanzie da concedere 
in sostituzione di altre garanzie già prestate, a fronte di debiti propri o di terzi; ii. di garanzie previste per legge o da 
prestare a fronte di operazioni bancarie a tasso agevolato; iii. di garanzie da prestare nell’ambito dell’attività ordinaria 
(indicativamente, depositi cauzionali), previa comunicazione alla Banca Capofila se di importo superiore ad Euro 15 
mln nel loro complesso; iv. di garanzie sui beni oggetto di e/o relative ad operazioni di leasing strumentale e/o finan-
ziario; v. di garanzie sui crediti oggetto di operazioni di factoring e/o di cartolarizzazione o connesse a questo tipo di 
operazioni; vi. di garanzie da prestare nell’ambito di finanziamenti realizzati con la tecnica del c.d. project financing. e 
di finanziamenti e/o fideiussioni dedicati/e a commesse in General Contracting e/o a commesse in appalti tradizionali.

  Finanziamento di Dollari USA 36 mln, sottoscritto il 5 agosto 2009 con Unicredit-MedioCredito Centrale SpA– 
Gruppo Unicredit e MPS Capital Services in qualità di banche finanziatrici.
Il finanziamento, destinato alla copertura parziale dei fondi necessari per lo sviluppo della concessione in Cile 
denominata “Chacayes Hydroelectric project”, ha una durata di 7 anni con scadenza finale 8 agosto 2016. Il rim-
borso avverrà con rate semestrali a partire dal 31 dicembre 2011 con “baloon” finale sull’ultima rata pari al 66,6% 
del capitale, utilizzando i flussi di cassa provenienti dalla gestione del summenzionato impianto idroelettrico. La 
beneficiaria del finanziamento è la società denominata Inversiones Assimco Limitada, è garantito al 100% dalla 
capogruppo Astaldi SpA attraverso fideiussione corporate e dal pegno sulle azioni (quota astaldi) della società 
beneficiaria.
La società beneficiaria del finanziamento si è impegnata a non sostenere alcun ulteriore indebitamento finanziario 
i cui obblighi non siano postergati rispetto agli obblighi del finanziamento in oggetto con le seguenti eccezioni: 
a) indebitamento che non superi USD 500.000; b) indebitamenti consentiti dalla banca agente; c) indebitamento 
sostenuto in relazione alla partecipazione della Simest SpA nell’operazione.
Il finanziamento inoltre prevede i seguenti covenants finanziari:
-  LLCR (“Loan Life Cover Ratio”) non inferiore a 1,2:1;
-  Baloon LLCR (“Loan Life Cover Ratio”) non inferiore a 1,4:1
Non sono invece previsti né obblighi né covenants sulla capogruppo Astaldi SpA. Sul suddetto nuovo finanzia-
mento si applicano gli stessi covenant finanziari sopradescritti.

In relazione alle clausole di negative pledge si segnala che la Capogruppo, in sede di negoziazione dei contratti di 
finanziamento tende ad allineare tali impegni a quelli definiti nella propria principale linea di finanziamento corporate 
(la multi tranche di Euro 325 mln organizzata da Mediocredito centrale e the Royal Bank of Scotland).
Tale contratto prevede che la Capogruppo non possa costituire garanzie reali (ipoteche, pegni, etc.) sui propri asset 
ad esclusione di alcuni casi specifici.
In particolare tale impegno non si applica:
  alle garanzie già in essere al momento della stipula di un nuovo contratto di finanziamento;
  alle garanzie concesse nell’ambito di finanziamenti dedicati a singole commesse operative, realizzate sotto lo 
schema dell’appalto tradizionale, del general contracting o del project financing;
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  oppure, se al di fuori dei suddetti casi, per importi non superiori nel loro complesso ad un determinato ammontare 
che nel caso del contratto in questione è pari ad Euro 3 mln.

Posizione finanziaria netta 31/12/09 31/12/08
(migliaia di euro)

A Cassa 444.138 333.759
B Titoli detenuti per la negoziazione 4.175 4.901
C Liquidità (A+B) 448.312 338.660
D Crediti finanziari 21.789 19.769
E Debiti bancari correnti (334.442) (241.987)
F Parte corrente dell’indebitamento non corrente (20.430) (22.536)
G Altri debiti finanziari correnti (11.111) (10.925)
H Indebitamento finanziario corrente (E+F+G) (365.983) (275.448)
I Indebitamento finanziario corrente netto (H+D+C) 104.118 82.981
J Debiti bancari non correnti (571.450) (465.071)
K Altri debiti non correnti (4.950) (13.237)
L Indebitamento finanziario non corrente (K+J) (576.400) (478.308)
M Indebitamento finanziario netto (L+I) (472.282) (395.327)

È oltremodo opportuno precisare che la Società Capogruppo possiede azioni proprie in portafoglio pari ad Euro 
5.172 che determinano un risultato della posizione finanziaria netta, esposta nella Relazione sulla gestione, per un 
ammontare pari ad Euro (467.110) e a cui si rinvia per una maggiore analisi. Si precisa inoltre che la posizione finan-
ziaria netta, anche in termini comparativi, non contiene la valorizzazione dei derivati funzionali all’attività di copertura 
i quali per loro natura non rappresentano valori finanziari.

Le altre passività non correnti, pari ad Euro 94.951, mostrano un incremento di Euro 19.925 rispetto al precedente 
esercizio e sono composte principalmente da risconti passivi a lungo termine relativi ai contributi maturati con rife-
rimento alle commesse in project finance. 

Le altre passività correnti ammontano ad Euro 88.001 ed evidenziano un incremento di Euro 12.763.

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Debiti verso imprese collegate 18.018 2.146 15.872
Debiti verso altre imprese 33 33 
Debiti verso il personale 22.093 19.973 2.121
Altre passività 47.856 53.085 (5.230)

Totale altre passività correnti 88.001 75.238 12.763



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

148

Per un analisi dei rapporti con le imprese del Gruppo si rinvia all’allegato sulle parti correlate. Da segnalare poi che 
i debiti verso imprese collegate, per quote di capitale da versare non ancora richiamate dai singoli Consigli di Am-
ministrazione, sono stati riclassificati, in continuità con il precedente esercizio, a diretta riduzione dei rispettivi valori 
di carico delle partecipazioni. 

28. Benefici per i dipendenti: Eur

La voce in commento afferisce al trattamento di fine rapporto ed è analizzato come segue: 

 Valore al Incrementi Decrementi  Valore al 
(migliaia di euro) 31/12/2008 dell’esercizio dell’esercizio 31/12/2009

Fondo trattamento di fine rapporto 10.314 1.704 (2.464) 9.554

La passività iscritta in bilancio è composta come segue:

(migliaia di euro) 31/12/2009 31/12/2008

Valore attuale delle Obbligazioni 9.474 9.954
Perdita/(Utile) attuariale non riconosciuto 80 361
Totale 9.554 10.314 

  Valore Attuariale  Passività Netta
(migliaia di euro) dell’obbligazione Piani a benefici
   definiti

Saldo Iniziale 10.314  10.314 
Costi per prestazioni erogate 1.368  1.368 
Costi per interessi 329  329 
Benefici Erogati (2.464)  (2.464) 
Perdite/Utili attuariali 7  7 
Saldo Finale 9.554  9.554 

Il costo relativo alla passività è composto come segue

(migliaia di euro) 31/12/2009 31/12/2008

Costo previdenziale per prestazioni di lavoro correnti 1.368 1.199
Interessi passivi (attivi) netti 329  443
Perdite (utili) attuariali netti 7 4
Totale 1.704  1.646
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Gli effetti relativi al decremento del TFR sono ascrivibili alla nuova natura di piano a contributi definiti. A maggior 
chiarimento delle valorizzazioni indicate si riportano di seguito le principali ipotesi utilizzate dall’attuario:
  Tasso annuo di attualizzazione: 3,30%
  Tasso annuo di inflazione: 2%
  Tasso annuo di incremento salariale: 
-  Dirigenti 2,50%;
-  Quadri/Impiegati/Operai: 1%.

I debiti commerciali si incrementano in relazione all’incremento della produzione nel settore domestico e in quello 
estero. La voce in commento si compone come segue:

(migliaia di euro) 31/12/09 31/12/08 Variazione

Debiti verso fornitori 654.902 578.190 76.711
Debiti verso imprese collegate 87.761 64.984 22.778
Debiti verso altre partecipate 2.273 1.692 580
Totale 744.936 644.866 100.069

L’incremento dei debiti commerciali è ascrivibile in particolare alle commesse nell’area domestica ed a quelle 
dell’area venezuelana, turca ed centroamericana. 
A completamento dell’informativa resa con riferimento alla posta in commento si precisa che la Società Capogrup-
po ha realizzato con una certa platea di fornitori e subappaltatori operazioni tese ad agevolare lo smobilizzo del 
loro capitale circolante. Ciò in ragione del particolare momento del mercato finanziario caratterizzato da una stretta 
creditizia soprattutto nei confronti delle piccole e medie imprese che rappresentano poi la principale tipologia di for-
nitori e subappaltatori del Gruppo Astaldi. Nella voce in commento si rilevano quindi anche operazioni di smobilizzo 
del capitale circolante poste in essere da alcuni fornitori e subappaltatori.

I debiti tributari si incrementano di Euro 21.226 e si compongono come segue:
  Euro 15.447: debiti per imposte indirette (IVA);
  Euro 35.321: debiti per imposte dirette;
  Euro 4.335: debiti verso Erario per ritenute su lavoro dipendente. 
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La composizione dei fondi per rischi ed oneri è la seguente:

 Fondi per obligazioni Fondi rischi Fondo per  Fondi ex Totale 
(migliaia di euro) su commessa su partecipazioni obbligazioni legali art.27 statuto

saldo al 31/12/2008 15.672 5.155 - 326 21.153
accantonamenti - 13 2.500 - 2.513
utilizzi - - - (442) (442)
imputazione ad acconti - - - - -
riclassifica - - - - -
destinazione utile 2008 - - - 429 429
altro - 156 - - 156
saldo al 31/12/2009 15.672 5.324 2.500 313 23.809

  I fondi per obbligazioni su commessa accolgono prevalentemente il prudente apprezzamento degli oneri afferenti 
ad opere oramai realizzate, ma per le quali non è ancora definita la fase conclusiva dei rispettivi contratti, oltre ad 
attività correlate a lavori in corso;
  I fondi per rischi su partecipazioni riflettono il deficit patrimoniale, di competenza del gruppo, rispetto al valore di 
carico delle partecipazioni medesime;
  Il fondo per obbligazioni legali accoglie l’accantonamento di oneri misurati attraverso una puntuale disamina delle 
singole fattispecie, svolta anche con l’ausilio di consulenti esterni, sulla base sia di elementi oggettivi sia di carat-
tere valutativo. 
  Il fondo ex – art 27 dello Statuto è stato utilizzato per fini di liberalità ed incrementato attraverso la destinazione 
degli utili cosi come previsto dalle apposite delibere

Si segnala che il Gruppo è parte in procedimenti civili e amministrativi e in azioni legali collegate al normale svol-
gimento delle sue attività. Sulla base delle informazioni attualmente a disposizione, e tenuto conto dei fondi rischi 
esistenti, si ritiene che tali procedimenti ed azioni non determineranno effetti negativi rilevanti sul bilancio di conso-
lidato

A completamento delle informazioni rese con riferimento ai fondi per rischi ed oneri, si riepilogano di seguito i fondi 
complessivamente iscritti in bilancio con indicazione della loro natura e della loro specifica collocazione.
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(migliaia di euro) Posta patrimoniale 31/12/2009 31/12/2008 nota

Fondi a diretta diminuzione dell’attivo   36.177 32.224
- F.do svalutazione partecipazioni Partecipazioni 8 8 
- F.do svalutazione per perdite a finire Importo dovuto dai Committenti 18.964 7.790 
- F.do svalutazione crediti   Crediti commerciali  7.150 7.390 
- F.do per inteessi di mora  Crediti commerciali  5.681 5.903 
- F.do svalutazione altre attività Altre attività correnti 4.176 10.935 
- F.do interessi mora V/erario  Crediti tributari 198 198 
Fondi nel passivo     40.759 35.859
di cui:
a) - Per rischi partecipazioni Fondi per rischi ed oneri 5.324 5.155 
b) - Per perdite a finire su commessa Fondi per rischi ed oneri 15.672 15.672 
c) - Altri fondi per rischi ed oneri Fondi per rischi ed oneri  2.813 326 
d) - Per perdite a finire su commessa Importo dovuto ai Committenti 16.950 14.706 
Totale fondi    76.936 68.083

32. Informativa sulla gestione dei rischi, sugli strumenti finanziari e sulle garanzie

Gestione del rischio finanziario

Il Gruppo Astaldi opera in un contesto internazionale in cui le transazioni sono condotte in diverse valute; inoltre, 
per il sostegno e lo sviluppo delle proprie attività industriali ricorre all’utilizzo di fonti esterne di finanziamento in Euro 
e in valuta estera.
Il risultato economico del Gruppo è principalmente soggetto al rischio di mercato derivante dalla fluttuazione dei 
tassi di cambio nonché alla variazione dei tassi di interesse.
Nell’obiettivo di preservare il valore aziendale il Gruppo ha definito le linee guida dell’attività di controllo dell’espo-
sizione ai rischi di mercato ed ha affidato ad un Comitato Rischi Finanziari interno la definizione delle politiche di 
gestione e delle strategie da intraprendere per la gestione degli stessi tramite strumenti derivati, nonché il monito-
raggio delle posizioni coperte. 
Nell’ambito di tali politiche l’uso di strumenti finanziari derivati è riservato alla gestione dell’esposizione alle fluttua-
zioni dei cambi e dei tassi di. 
Le operazioni in derivati poste in essere dal Gruppo sono principalmente rappresentate da contratti IRS (Interest 
Rate Swap) e Collar sui tassi di interesse e operazioni di acquisto e vendita a termine di valuta (Forward) e acquisto 
e vendita di opzioni (Cilinder) sui cambi.
I principali rischi di mercato a cui risulta esposto il Gruppo sono il “rischio di tasso di interesse”, il “rischio di cambio”, 
il “rischio di liquidità” ed il “rischio di credito”. 

Il Gruppo utilizza risorse finanziarie esterne sotto forma di debito a tasso variabile a breve e a medio/lungo termine. 
Variazioni nei livelli dei tassi d’interesse di mercato influenzano il costo e il rendimento delle varie forme di finanzia-
mento, di impiego e di sconto dei crediti, incidendo pertanto sul livello degli oneri finanziari netti del Gruppo. La 
politica del Gruppo, disciplinata in un’apposita Policy di gestione del Rischio Tasso di Interesse, è quella di definire 
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una composizione ottimale tra debito a tasso fisso e debito a tasso variabile nella struttura dei finanziamenti al fine di 
ridurre i costi finanziari e la relativa volatilità; a tale scopo il Gruppo pone in essere sul mercato operazioni di coper-
tura tramite strumenti derivati semplici (cd. plain vanilla) che comportano la trasformazione del tasso variabile in un 
tasso fisso (IRS), oppure consentono una limitata oscillazione del tasso all’interno di un intervallo predefinito (Collar), 
in ogni caso garantendo un livello massimo di esposizione al rischio (Cap): tali strumenti sono a costo zero.
Al 31 dicembre 2009 il valore nozionale delle coperture in derivati su rischio tasso di interesse in essere ammonta 
complessivamente a circa Euro 460.673.
Nelle seguenti tabelle sono dettagliate le suddette operazioni, tutte ispirate a principi di copertura dei flussi finan-
ziari, suddivise fra quelle in cash flow hedging e quelle per le quali il Gruppo ha valutato di non applicare l’hedge 
accounting, a causa dell’onerosità e della complessità legate all’applicazione di tale trattamento alle caratteristiche 
dei finanziamenti sottostanti.

Coperture 
Strumento Sottostante Nozionale Fair Value Fair Value
(migliaia di euro)  Coperto 2009 2008

IRS Indebitamento Medio Lungo Termine 233.411 (11.484) (6.480)
 Mutuo Passivo 539 (4) 6
  Indebitamento Breve Termine   (623)
  Attività Finanziarie 110.456 (4.796) (3.830)
Totale   344.406 (16.284) (10.927)
OPZIONI Indebitamento Medio Lungo Termine  65.000 (3.501) (2.376)
 Indebitamento Breve Termine 10.267 (388) (447)
  Attività Finanziarie 20.000 (683)
Totale   95.267 (4.572) (2.823)
   Totale 439.673 (20.856) (13.750)

Il portafoglio derivati su tassi di interesse comprende operazioni a copertura dei finanziamenti a breve e medio/lun-
go termine nonché operazioni di copertura del rischio di tasso di interesse connesso alla cessione a titolo definitivo 
di crediti commerciali (Attività Finanziarie) poste in essere dal Gruppo in particolare con riferimento alle società di 
progetto.
Come si evince dalla tabella precedente al termine del 2009 il fair value (o mark to market) delle coperture su tassi 
di interesse ha subito un significativo decremento di valore rispetto al 2008; tale riduzione è dovuta essenzialmente 
alla forte riduzione dei tassi di interesse a breve e a medio/lungo cui si è assistito durante il corso dell’anno.
Con riferimento alle suddette coperture in hedge accounting, la variazione negativa di valore ha impattato soprattut-
to sul Patrimonio Netto del Gruppo, determinando un valore finale della riserva di cash flow hedge di Euro ( 18.991), 
unitamente al correlato effetto per imposte differite di Euro (5.223). 
Di seguito è riportato il dettaglio della movimentazione della riserva di Cash Flow Hedge nel corso del 2009:
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Riserva di cash flow hedge - rischio di tasso 31/12/09 31/12/08
(migliaia di euro)

Riserva iniziale (13.196) 4.693
Importo a Riserva di cash flow hedge durante l’anno (16.334) (14.366)
Importo da Riserva di cash flow hedge a Conto Economico (10.539) 3.523
- a rettifica costi finanziari (10.539) 3.523
Riserva finale (18.991) (13.196)
Inefficacia (580) (255)

È opportuno evidenziare che il valore dell’inefficacia comprende anche il time value delle coperture realizzate tramite 
opzioni trattate in hedge accounting. 

La tabella sotto riportata evidenzia il profilo di payout del flusso di interessi passivi oggetto di copertura che, tenendo 
conto delle curve di mercato dei tassi di interesse forward in essere al 31/12/2009, il Gruppo stima di dover sostene-
re in relazione alle passività finanziarie coperte in cash flow hedge, al netto degli spread contrattualmente stabiliti:

Periodo di manifestazione a conto economico Sottostanti Sottostanti
 31/12/09 31/12/08
 Manifestazione Manifestazione
Rischio di tasso
Flussi fino a 3 mesi 569 1.618
Flussi da 3 a 6 mesi 1.212 3.266
Flussi da 6 a 9 mesi 990 1.799
Flussi da 9 mesi a 1 anno 1.876 3.181
Flussi da 1 a 2 anni 7.658 8.617
Flussi da 2 a 5 anni 16.642 22.286
Flussi oltre 5 anni 7.794 1.612
Totale 36.741 42.379

Di seguito, invece, è riportata la tabella riguardante le operazioni di copertura in relazione alle quali non è stato ap-
plicato l’hedge accounting: le variazioni di valore di tali strumenti finanziari sono state rilevate direttamente a conto 
economico il 31 dicembre 2009, tra gli oneri finanziari:

Coperture 
Strumento Sottostante Nozionale Fair Value Fair Value
(migliaia di euro)  Coperto 2009 2008

IRS Indebitamento Medio Lungo Termine 6.000 (156) (155)
  Indebitamento Breve Termine a scadenza   (475)
  Attività Finanziarie   (146)
Totale   6.000 (156) (776)
OPZIONI Indebitamento Medio Lungo Termine  15.000 (86) (487)
Totale   15.000 (86) (487)
   Totale 21.000 (242) (1.263)
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Di seguito sono evidenziati i potenziali effetti sul Conto Economico e sullo Stato Patrimoniale del Gruppo nel caso di 
un ipotetico incremento o decremento marginale dei tassi di interesse in termini di maggiori o minori interessi passivi 
pagabili nel corso dell’intera durata residua dei debiti finanziari del Gruppo a tasso variabile.
L’analisi è stata realizzata a partire dalle curve di mercato del 31/12/2009 e considera una traslazione parallela delle 
stesse dell’1%, in positivo (shock up) e dello 0.25% negativo (shock down) dei tassi di interesse; tale asimmetria di 
analisi rispetto al 31/12/2008, allorché si ipotizzò uno shift delle curve dell’1% sia positivo che negativo deriva dalla 
considerazione dell’attuale livello già basso dei tassi di interesse

Rischio di tasso Conto Economico Patrimonio Netto
Esposizione e

 Shock up Shock down Shock up Shock down
(migliaia di euro) 31-dic-09 31/12/08 31/12/09 31/12/08 31/12/09 31/12/08 31/12/09 31/12/08

Passività finanziarie a tasso variabile        

- cash flow (9.483) (8.047) 2.371 8.041    
Strumenti derivati        
- cash flow 5.178 4.637 (1.294) (3.065)        
Totale cash flow (4.305) (3.410) 1.077 4.976 0 0 0 0
Strumenti derivati        
- fair value 287 1.815 (2.611) (1.112) 11.503 10.874 (1.850) (13.258)

Con riferimento al 31/12/2009 l’analisi evidenzia come a fronte di un ipotetico incremento dell’1% dei tassi di inte-
resse, per effetto dell’azione delle coperture tramite derivati, si avrebbe un incremento degli oneri finanziari solo di 
Euro (4.305) pari allo 45%dell’incremento di oneri che avrebbe potenzialmente subito in assenza di coperture, pari 
a Euro (9.483). In tale scenario ipotetico il fair value delle coperture rilevato a conto economico, rispetto a quello 
rilevato al 31/12/2009, subirebbe un incremento di Euro 287, mentre la riserva di Patrimonio Netto verrebbe impat-
tata per Euro 11.503. 
La stessa analisi nel 2008 aveva evidenziato come un analogo shock up dell’ 1% dei tassi di interesse avrebbe de-
terminato un incremento di fair value rilevato a conto economico pari ad Euro 1.805 ed un incremento della riserva 
cd. di cash flow hedge, nel Patrimonio Netto, per Euro10.874.
Analogamente, come si evince dalla tabella, uno shock down dello 0,25% dei tassi di interesse darebbe luogo a ri-
sultati analoghi, ovviamente di segno opposto, rispetto ai valori registrati al 31/12/2008, anche se di impatto minore 
in valore assoluto, in funzione del più basso livello dello shock. Infatti, gli oneri finanziari subirebbero un decremento 
di Euro 1.077 rispetto ai potenziali Euro 2.371 di riduzione che si sarebbero avuti in assenza di coperture ed anche 
l’impatto sulla riserva di patrimonio netto rispetto al valore della riserva al 31/12/2008 sarebbe tendenzialmente 
proporzionale; tale risultato è sostanzialmente dovuto alla preponderante presenza nel portafoglio delle coperture 
su tasso di strumenti IRS (Interest Rate Swap) che, data la loro caratteristica di strumento rigido, di fatto sterilizzano 
il conto economico dalle oscillazioni dei tassi di interesse per la parte coperta, sia in senso positivo che in senso 
negativo. 
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Con riferimento al rischio di cambio il Gruppo Astaldi realizza coperture dei flussi di cassa di specifiche commesse 
estere, al fine di neutralizzare o mitigare l’effetto dell’oscillazione del cambio sul valore dei relativi costi o ricavi in 
valuta.
La politica del Gruppo è quella di coprire una percentuale variabile a seconda dei singoli casi dell’esposizione al 
rischio di cambio derivante da transazioni commerciali previste nell’orizzonte di 12 mesi: tale orizzonte, ove sia va-
lutato opportuno in relazione alle caratteristiche del business ed alla particolare volatilità di determinate valute, può 
essere anche pluriennale ed abbracciare tutta la durata dei lavori relativamente a specifiche commesse operative. 
Anche in questo caso le coperture sono realizzate tramite l’utilizzo di strumenti derivati semplici, forward o cilinder 
a costo zero. Laddove relativamente a determinate valute estere riferite soprattutto a Paesi Emergenti, i mercati 
finanziari non consentano di mitigare il rischio di cambio attraverso strumenti derivati, il Gruppo tende a proteggere 
lo sbilancio valutario tra i crediti ed i debiti commerciali in divisa attraverso l’indebitamento finanziario nella valuta 
locale (cd. natural hedge). 
Al 31 dicembre 2009 non risultano in essere strumenti derivati a copertura di tale rischio.

Di seguito è riportato il dettaglio della movimentazione della Riserva di Cash Flow Hedge osservata nel 2009 per 
effetto delle coperture su cambio:

Riserva di cash flow hedge - rischio di cambio 31/12/09 31/12/08
(migliaia di euro)

Riserva iniziale (1.970) (1.773)
Importo a Riserva di cash flow hedge durante l’anno (182) (2.182)
Importo da Riserva di cash flow hedge a Conto Economico (2.152) (1.985)
- a rettifica ricavi operativi  
- a rettifica costi operativi (2.152) (1.985)
Riserva finale (0) (1.773)
Inefficacia 0 0

I principali fattori che contribuiscono al rischio di liquidità del Gruppo sono, da una parte, la generazione/assorbi-
mento delle risorse finanziarie da parte delle attività operative e di investimento del Gruppo, dall’altra, le caratteri-
stiche della scadenza del debito e degli impieghi di liquidità nonché le condizioni di liquidità contingenti dei mercati 
finanziari.
I flussi di cassa, le necessità di finanziamento e la liquidità delle società del Gruppo sono monitorati costantemente 
dal Gruppo e gestiti con l’obiettivo di garantire un’efficace ed efficiente gestione delle risorse finanziarie.
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La seguente tabella mostra il profilo temporale delle passività finanziarie del Gruppo che sono esposte al rischio di 
tasso di interesse al 31/12/2009:

Rischio legato Utilizzi 2010 2011 2012 2013 2014 oltre
ai flussi finanziari
(migliaia di euro)

Finanziamenti a Breve (333.969) 333.969
Finanziamenti a M/L (598.273) 53.457 33.388 61.390 380.556 38.565 30.917
Leasing (a tasso variabile) (16.060) 11.110 2.783 1.423 643 81 20
Totale  (948.302) 398.536 36.171 62.813 381.199 38.646 30.937

Nota: Il dato relativo alle passività finanziarie a tasso variabile riportato in tabella coincide con il valore nominale delle stesse passività, senza 
considerare le riclassifiche relative alla valutazione al costo ammortizzato dei finanziamenti e al fair value dei derivati su tasso di interesse.

Il Gruppo ha adottato una serie di politiche e di processi volti a ottimizzare la gestione delle risorse finanziarie, ridu-
cendo il rischio di liquidità quali, in particolare:
  tendenza alla gestione centralizzata dei flussi di incasso e pagamento (sistemi di cash management), laddove 
risulti economico nel rispetto delle varie normative civilistiche, valutarie e fiscali dei paesi in cui è presente e com-
patibilmente con le regole di gestione dei flussi finanziari delle singole commesse;
  mantenimento di un adeguato livello di liquidità disponibile;
  esistenza di un portafoglio di investimenti, per un importo pari ad Euro 4.002, per il quale esiste un mercato liquido 
ed i cui titoli sono pertanto disponibili alla vendita per far fronte ad eventuali esigenze di liquidità;
  diversificazione degli strumenti di reperimento delle risorse finanziarie e attenzione continua ed attiva sul mercato 
dei capitali;
  ottenimento di adeguate di linee di credito bancarie (committed e uncommitted);
  monitoraggio delle condizioni prospettiche di liquidità, in relazione al processo di pianificazione aziendale.

La tipologia dei clienti del gruppo è riconducibile nella sostanza ad enti governativi e pubblici per loro natura solvibili.
Pertanto il rischio di credito, rappresentato dall’esposizione del Gruppo a potenziali perdite derivanti dal mancato 
adempimento delle obbligazioni da parte dei propri committenti è da considerarsi poco significativo, anche in con-
siderazione delle coperture assicurative che possono essere poste in essere attraverso specifiche polizze stipulabili 
con istituzioni a ciò deputate. 
È da segnalare peraltro che per alcuni paesi i tempi di incasso possono allungarsi rispetto ai termini usuali. Al 31 
dicembre 2009 la percentuale dei crediti commerciali scaduti è pari al 17,9% di cui 5,2% per quelli oltre i dodici 
mesi. Tuttavia l’analisi dell’esposizione al rischio di credito in base allo scaduto è scarsamente significativa, in 
quanto i crediti vanno valutati congiuntamente alle altre voci del capitale circolante ed in particolare ai debiti verso 
subappaltori e forniti tipici per il settore, le cui scadenze, nell’ambito della gestione della leva operativa, vengono 
tendenzialmente allineate ai tempi di incasso da parte dei committenti 
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Il valore complessivo delle garanzie prestate è di Euro 2.347.902 e si riferisce alle seguenti fattispecie: 
  fidejussioni per aperture di credito, destinate ad assicurare il regolare andamento dei flussi di cassa di singole 
commesse, rilasciate nell’interesse di collegate ed altre partecipate, all’uopo costituite ai sensi della vigente nor-
mativa vigente, per l’ammontare complessivo di Euro 20.301;
  fidejussioni per lavori, rilasciate nell’interesse del Gruppo, da Istituti Bancari e Compagnie Assicurative, in favore 
degli Enti Committenti a vario titolo per conto proprio e nell’interesse delle controllate, delle collegate ed altre im-
prese partecipate, per l’ammontare complessivo di Euro 2.293.133;
  altre fidejussioni, rilasciate a vario titolo per complessivi Euro 34.468.

Rappresentano per Euro 219.146 le garanzie rilasciate dagli Istituti di Credito e dagli Enti Assicurativi, nell’interesse 
di fornitori e subappaltatori italiani ed esteri, in relazione alle obbligazioni contrattuali da questi assunte nei nostri 
confronti.

Secondo quanto disposto dal principio contabile internazionale n. 24, oltre che dalla comunicazione Consob n° 
6064293 del 28 luglio 2006, sono indicati nell’allegato 1 alla presente nota gli importi delle operazioni e dei saldi in 
essere derivanti dai rapporti di natura finanziaria e commerciale con le parti correlate. A tale riguardo si precisa che 
le relative operazioni sono state effettuate a condizioni di mercato. Si precisa inoltre che i rapporti intrattenuti con 
i consorzi e le società consortili (cd. Società di scopo), tenuto conto del particolare settore in cui il Gruppo opera, 
vanno correlati ai diritti di credito vantati verso enti terzi – iscritti nella voce crediti commerciali (nota 22) – non riepi-
logati nell’allegato relativo alle operazioni con parti correlate.

Di seguito si riporta l’informativa sui compensi spettanti ad Amministratori, Sindaci e Direttori Generali della Capo-
gruppo secondo le disposizioni dello schema 1 dell’Allegato 3C del RE e l’informativa sulle stock-option assegnate 
agli Amministratori della Capogruppo secondo le disposizioni dello schema 2 dell’Allegato 3C del RE.
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Soggetto Descrizione carica Compensi
Cognome Carica Durata emolumenti benefici bonus  altri 
e nome Ricoperta della per la  non e altri compensi 
  Carica Carica monetari incentivi
Monti Ernesto  Presidente Onorario 31/12/2009 30.000    1 (a)  2.512 245.690 (1) (a)

      600 (3) (a)

Di Paola Vittorio Presidente 31/12/2009 30.000    1 (a)  7.982 810.371 (1) (a)

Astaldi Paolo  Vice Presidente 31/12/2009 30.000    1 (a)  6.876 310.371 (1) (a)

      356.882 (2) (a)

      26.942 (6) (b)

      50.000 (7) (a)

Astaldi Pietro Consigliere  31/12/2009 30.000    1 (a)  6.516 205.923 (2) (a)

      17.089 (6) (b)

      50.000 (7) (a)

Astaldi Caterina Consigliere  31/12/2009 30.000    1 (a)  4.438 79.148 (2) (a)

      5.991 (6) (b)

      50.000 (7) (a)

Cafiero Giuseppe  Amm.re delegato  
 e Dir.generale 31/12/2009 30.000    1 (a) 148.530 7.373 560.371 (1) (a)

Cerri Stefano Amm.re delegato  31/12/2009 30.000    1 (a) 148.530 7.541 214.139 (1) (a)

      302.860 (2) (a)

      20.354 (6) (b)

Grassini Franco Consigliere  31/12/2009 30.000    1 (a)   1.500 (4) (a)

      600 (3) (a)

Guidobono  
Cavalchini Luigi Consigliere  31/12/2009 30.000    1 (a)   200.000 (2) (a)

      1.500 (4) (a)

Lupo Mario Consigliere  31/12/2009 30.000    1 (a)   1.500 (4) (a)

Oliva Nicola  Consigliere e Dir.generale 31/12/2009 30.000    1 (a) 148.530 7.453 410.371 (1) (a)

Poloni Maurizio Consigliere  31/12/2009 30.000    1 (a)   18.360 (5) (a)

      624 (3) (a)

Tosato Gianluigi Consigliere  31/12/2009 30.000    1 (a)

        

Spanò Pierumberto Presidente Coll.Sindacale 31/12/11 53.040 - 1 (a)

Singer Pierpaolo Sindaco 31/12/11 35.360 - 1 (a)

Antonio Sisca Sindaco 31/12/11 35.360 - 1 (a)

In riferimento ai dirigenti con responsabilità strategiche che comprendono i Direttori Generali, i Vice direttori generali, 
i Direttori Delegati ed i Direttori Centrali della Capogruppo si precisa che l’ammontare ad essi corrisposto è pari 
complessivamente a Euro 3.424.468.

(1)  Compenso per le cariche ricoperte ex articolo 2389, comma 3 del Codice 
Civile

(2)  Retribuzioni
(3)  Compensi percepiti in qualità di componente del Comitato per la Remu-

nerazione
(4)  Compensi percepiti in qualità di componente del Comitato per il Controllo 

Interno

(5)  Compensi percepiti in qualità di compenente dell’Organismo di Vigilanza
(6)  Benefici successivi al rapporto di lavoro (TFR)
(7)  Compenso per la carica ricoperta ex articolo 2389, comma 3 del Codice 

Civile in altre società
(a)  benefici a breve termine
(b)  benefici successivi al rapporto di lavoro
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 Opzioni detenute  Opzioni assegnate Opzioni esercitate Opzioni Opzioni detenute 
 all’inizio dell’esercizio nel corso dell’esercizio nel corso dell’esercizio scadute alla fine dell’esercizio 
    nell’esercizio

(A) (B) (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11)=  (12) (13) 
            1+4-7-10

             Prezzo

   Prezzo   Prezzo   Prezzo medio di   Prezzo 
Nome e Carica Numero medio di Scadenza Numero medio di Scadenza Numero medio di mercato Numero Numero medio di Scadenza 
Cognome ricoperta opzioni esercizio  media opzioni esercizio media opzioni esercizio all’esercizio opzioni opzioni esercizio media

Giuseppe  Amministratore 
Cafiero Delegato 0 0 - 50.000 (a) 0 (b) 50.000 0 3,29 (c) 0 0 0 -

Stefano Amministratore 
Cerri Delegato 0 0 - 50.000 (a) 0 (b) 50.000 0 3,29 (c) 0 0 0 -

Nicola  Consigliere e 
Oliva Direttore Generale 0 0 - 50.000 (a) 0 (b) 50.000 0 3,29 (c) 0 0 0 -

(a)  Stock grant assegnate nel 2009 ai sensi del Piano di Incentivazione della Società approvato nella riunione assembleare del 27 giugno 2007. 
Come previsto dal Regolamento Consob Emittenti n.11971/99 le stock grant sono registrate come assegnazione e contestuale esercizio di opzioni con prezzo 
di esercizio pari a zero.

(b)  Si ricorda che il piano in oggetto prevede un lock up sul 50% delle stock grant assegnate per un periodo di tre anni dalla data di assegnazione. 
(c)  Prezzo di riferimento alla data di assegnazione (25 marzo 2009).
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Nelle tabelle seguenti si riporta l’informativa settoriale in relazione a quanto previsto dall’informativa ex-IFRS 8.

 Italia  Europa  America  Africa  Asia Altre  Rettifiche Totale 
(migliaia di euro)      attività ed elisioni consolidato

Ricavi 1.123.714 269.377 513.296 117.748 113.917 (4.218) (335.959) 1.797.875
Risultato operativo 33.762 22.888 110.998 13.333 842 (21.512) (5.493) 154.817
Oneri finanziari netti        (69.852)
Quote del risultato di  
esercizio di entità  
valutate ad equity               (278)
Utile/(perdita) prima  
delle imposte e degli  
interessi di minoranza               84.687
Imposte sul reddito               (31.671)
Utile attribuibile a terzi        1.557
Utile netto dell’esercizio  
del Gruppo               51.458
Attività a passività
Attività del settore 1.154.453 405.851 1.131.973 333.171 61.065 1.167.707 (1.506.369) 2.747.850
di cui partecipazioni  
in collegate           326.395 (234.463) 91.932
Totale attività               2.747.850
Passività del settore (1.088.140) (402.823) (941.538) (339.133) (64.123) (869.774) 1.336.227 (2.369.303)
Totale passività               (2.369.303)
Altre informazioni  
di settore
Immobilizzazioni  
materiali 124.034 29.512 61.239 29.234 20.674 69.487 (830) 333.348
Immobilizzazioni  
immateriali 2.655 87 1 1 10 579  3.334
Ammortamento delle  
imm.ni materiali 3.253 6.383 13.703 8.030 4.653 9.951 (471) 45.501
Accantonamenti 3.120       3.120
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 Italia  Europa  America  Africa  Asia Altre  Rettifiche Totale 
(migliaia di euro)      attività ed elisioni consolidato

Ricavi 1.037.602 179.154 297.930 156.481 84.803 (37) (289.084) 1.466.848
Risultato operativo 43.390 12.775 59.703 22.982 2.119 (12.713) 4.307 132.564
Oneri finanziari netti               (64.729)
Quote del risultato  
di esercizio di entità  
valutate ad equity               3.645
Utile/(perdita) prima  
delle imposte e degli  
interessi di minoranza               71.479
Imposte sul reddito               (26.718)
Utile attribuibile a terzi        2.660
Utile netto dell’esercizio  
del Gruppo               42.101
Attività a passività
Attività del settore 1.045.881 306.846 845.464 309.414 75.177 972.845 (1.238.476) 2.317.150
di cui partecipazioni  
in collegate           236.626 (183.375) 53.252
Totale attività               2.317.150
Passività del settore (961.361) (315.206) (770.158) (306.264) (79.285) (684.896) 1.131.894 (1.985.276)
Totale passività               (1.985.276)
Altre informazioni  
di settore
Immobilizzazioni  
materiali 96.291 17.423 48.507 27.663 18.718 64.755 (1.344) 272.013
Immobilizzazioni  
immateriali 3.109 75 6 - 14 508 - 3.711
Ammortamento  
delle imm.ni materiali 2.789 5.424 11.304 7.312 4.314 9.818 (463) 40.499
Accantonamenti 1.277 - - - - - - 1.277



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

162

Eventi e operazioni significative non ricorr

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo Astaldi non è stata influenzata, nel corso dell’eser-
cizio 2009, da eventi ed operazioni significative non ricorrenti, cosi come definite dalla Comunicazione Consob n. 
DEM/6064293.

Il Gruppo Astaldi non ha posto in essere nell’esercizio 2009 operazioni atipiche ed inusuali cosi come definite dalla 
Comunicazione Consob n. DEM/6064293.

La pubblicazione del bilancio è stata autorizzata dal Consiglio di Amministrazione della Capogruppo il 24 marzo 
2009. 
Il Consiglio di Amministrazione si riserva di fare apportare integrazioni e modifiche di forma entro la data del depo-
sito da effettuarsi ai sensi dell’art. 2429 del Codice Civile.
Si rinvia alla relazione sulla Gestione per le informazioni sugli eventi successivi alla data di bilancio.

Tipologia Corrispettivi

Servizi di revisione(*) Euro 515

Altri servizi(**) Euro 95
Totale corrispettivi Euro 610

(*)Ammontare relativo alla Capogruppo Astaldi S.p.A. comprensivo di spese vive e contributo Consob.

(**) Di cui alla Capogruppo Astaldi S.p.A. Euro 25

p. Il Consiglio di Amministrazione
(Il Presidente)

Cav. Lav. Ing. Vittorio Di Paola
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Paesi Valuta  Dicembre-09 Media 2009 Dicembre-08 Media 2008

Albania   Lek  ALL 137,266000 132,087000 122,859000 122,739917

Algeria   Dinaro Algerino  DZD 105,860000 101,212000 95,284300 94,991267

Angola   Readjustado Kwarza  AOA 129,155000 110,784000 100,947000 110,283033

Arabia Saudita   Riyal Saudita  SAR 5,481060 5,230920 5,046130 5,516367

Bolivia   Boliviano  BOB 10,262800 9,795510 9,441390 10,661553

Bulgaria   Nuovo Lev Bulgaria  BGN 1,955800 1,955800 1,955800 1,955800

Burundi   Franco Burundi  BIF 1.801,460000 1.712,850000 1.649,000000 1.734,509167

Caraibi   Dollaro Caraibi  XCD 3,945670 3,765910 3,631350 3,970606

Centrafricana, Repubblica C.F.A   Franco CFA  XOF 655,957000 655,957000 655,957000 655,957000

Cile   Peso Cileno  CLP 733,929000 776,509000 872,332000 762,205083

Colombia   Peso Colombiano  COP 2.947,280000 2.988,090000 3.035,050000 2.869,940000

Congo Repubblica Democratica   Franco Congolese  CDF 1.315,040000 1.121,850000 812,974000 822,008167

Costa Rica   Colon Costa Rica  CRC 825,873000 797,741000 735,852000 772,209583

Croazia   Kuna  HRK 7,290650 7,340030 7,224510 7,224185

Danimarca   Corone Danesi  DKK 7,441920 7,446240 7,450280 7,455942

El Salvador   Colon Salvadoregno  SVC 12,786900 12,204300 11,768300 12,867708

Emirati Arabi Uniti              Dirham Emirati Arabi   AED  5,367520 5,122940 4,940050 5,401284

Giappone   Yen Giapponese  JPY 131,210000 130,337000 122,513000 152,330667

Gibuti   Franco Gibuti  DJF 259,714000 247,882000 239,025000 261,355500

Guatemala   Quetzal  GTQ 12,150100 11,372400 10,345800 11,116166

Guinea   Fanco Guineano  GNF 7.140,590000 6.666,250000 6.597,580000 6.592,956667

Guinea Bissau   Franco CFA  XOF 655,957000 655,957000 655,957000 655,957000

Honduras   Lempira  HNL 27,612400 26,353000 25,412900 27,892258

Libia   Dinaro Libico  LYD 1,781060 1,746260 1,715540 1,795541

Malawi   Kwacha  MWK 211,427000 197,125000 190,462000 207,141250

Marocco   Dirham Marocco  MAD 11,358300 11,253400 11,164700 11,347200

Mozambico   Metical Nuovo  MZN 40,007000 37,261700 33,286100 35,514792

Nicaragua   Cordoba Oro  NIO 30,392200 28,396000 26,638100 28,469525

Norvegia   Corona Norvegese  NOK 8,406640 8,727830 9,422790 8,224847

Pakistan   Rupia Pakistana  PKR 122,917000 114,037000 106,213000 103,476433

Panama   Balboa   PAB  1,461360 1,394780 1,344940 1,470595

Perù   Nuevo Sol  PEN 4,204830 4,190640 4,183120 4,285837

Polonia   Zloty  PLN 4,143900 4,327620 4,004430 3,515098

Qatar   Riyal Qatar  QAR 5,320770 5,078160 4,898430 5,353269

Regno Unito   Sterlina Gran Bretagna  GBP 0,899717 0,890940 0,904476 0,796542

Repubblica Dominicana   Peso Dominicano  DOP 52,741700 50,066000 47,421300 50,561667

Romania   Nuovo Leu  RON 4,228380 4,239930 3,922690 3,684008

Rwanda   Franco Rwanda  RWF 833,801000 792,749000 746,228000 803,673583

Singapore   Dollaro Singapore  SGD 2,039170 2,024090 1,988830 2,076145

Stati Uniti   Dollari Usa  USD 1,461360 1,394780 1,344940 1,470595

Sud Africa   Rand  ZAR 10,926100 11,673700 13,427500 12,065933

Svizzera   Franco Svizzero  CHF 1,502050 1,510020 1,539340 1,587084

Taiwan   Dollaro Taiwan  TWD 47,135000 46,018200 44,544000 46,275175

Tanzania   Scellino Tanzania  TZS 1.953,340000 1.847,900000 1.748,350000 1.760,743333

Tunisia   Dinaro Tunisino  TND 1,907610 1,877830 1,809880 1,804053

Turchia   Lira Turca  TRY 2,201260 2,163110 2,089360 1,907212

Unione Monetaria Europea   Euro  EUR 1,000000 1,000000 1,000000 1,000000

Venezuela   Bolivar  VEF 3,137980 2,995020 2,888000 3,157806

Zambia   Kwacha  ZMK 6.846,580000 7.011,500000 6.556,620000 5.472,665833

  Si precisa che il rapporto di cambio esprime la quantità di valuta straniera necessaria per acquistare 1 Euro.
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(migliaia di euro) Altre attività   Altre  
 finanziarie Crediti attività 
 non correnti commerciali correnti 

Adduttore Ponte Barca S.c.r.l. in liquidazione 0 0 0 
Aguas de San Pedro S.A. de C.V. 0 161 0 
Asocierea JV Astaldi - Max Bogl 0 230 0 
Asocierea JV FCC Construccion S.A.-Astaldi S.p.A. 300 85 36 
Astaldi - Maroc S.A. 0 0 0 
Astaldi - UTI - Romairport Joint Venture 0 728 0 
Astaldi Bayindir J.V. 0 204 5.935 
Astaldi-FCC Joint Venture  0 1.055 0 
Astaldi-Gulemark J.V. 0 171 0 
Avola S.c.r.l. in liquidazione 84 686 41 
Avrasya Metro Grubu S.r.l. 0 63 0 
C.F.C. S.c.r.l. 0 3 0 
C.F.M. S.c.r.l. in liquidazione 0 102 113 
CO.SAT S.c.r.l. 0 82 1 
Colli Albani S.c.r.l. in liquidazione 0 815 5 
Columbus de Construcciones de Honduras S.A. de C.V. 0 0 0 
Cons.A.F.T.Kramis Succ.Algeria 125 2.746 223 
Cons.Ponte Stretto Di Messina  in liquidazione 226 0 1 
Consorcio Astaldi-ICE 0 416 1 
Consorcio Contuy Medio 0 16 1.509 
Consorcio Grupo Contuy - Proyectos y Obras de Ferrocarriles 0 490 3.521 
Consorzio A.F.T. in liquidazione 279 108 21 
Consorzio A.F.T. Kramis 235 0 0 
Consorzio Asse Sangro in liquidazione 0 5 0 
Consorzio Astaldi - Fedederici - Todini Succ.le Algeria 75 2 349 
Consorzio Blufi 1 0 0 48 
Consorzio C.I.R.C. in liquidazione 0 22 0 
Consorzio Centro Uno 0 52 0 
Consorzio Consarno 127 90 0 
Consorzio Consavia S.c.n.c. 0 22 1 
Consorzio Contur Succ. Turchia 0 5 0 
Consorzio Dipenta S.p.A. - Ugo Vitolo in liquidazione 0 0 0 
Consorzio Europeo Armamento Alta Velocità - C.E.A.A.V. 90 0 0 
Consorzio F.A.T.- Federici - Astaldi - Todini 0 1 0 
Consorzio Ferrofir in liquidazione 0 0 0 
Consorzio Gi.It. in liquidazione 0 0 0 
Consorzio Iricav Due 0 19 0 
Consorzio Iricav Uno 0 521 109 
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Passività  Altre Altri  Altri Interessi ed
finanziarie Debiti passività ricavi e Costi per proventi altri oneri

non correnti commerciali correnti proventi servizi finanziari finanziari

0 (144) 0 0 42 0 0
0 0 0 0 0 0 0

(38) 0 (4.989) (65) 0 0 0
0 (8) (3.442) (513) 0 0 0
0 0 (3) 0 0 0 0
0 0 (283) 0 0 0 722
0 (251) 0 0 0 0 0

(4.430) (44) (1.299) (1.258) 9 (249) 0
0 (240) 0 0 0 0 0
0 (162) 0 0 0 0 0
0 0 0 (433) 0 0 0
0 (21) (33) 0 0 0 0
0 (161) 0 0 5 (4) 0
0 (2.869) 0 (83) 3.965 0 0
0 (343) 0 0 0 0 0
0 (1) 0 0 0 0 0
0 (43) (95) 0 403 (16) 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 (809) (1) (46) 482 0 32
0 (2.397) 0 (180) 2.837 (92) 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 85 0
0 (7) 0 0 0 0 0
0 (4) (234) 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 (93) 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 (506) 0 0 28 0 0
0 (17) 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 (2) 0 0 0 0 0
0 (27) 0 0 18 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 (102) 0 0 249 0 0
0 (220) 0 0 1 0 0
0 (644) 0 (113) 434 0 0
0 (12.246) 0 (316) 20.081 0 0
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(migliaia di euro) Altre attività   Altre  
 finanziarie Crediti attività 
 non correnti commerciali correnti 

Consorzio Ital.Co.Cer. 0 0 0 
Consorzio Italvenezia 0 0 0 
Consorzio Novocen 0 0 0 
Consorzio Qalat 0 0 0 
Consorzio TRA.DE.CI.V. 0 18 0 
Diga di Blufi S.C.r.l. 0 6.204 637 
Ecosarno S.c.r.l. 0 0 0 
FCC-ASTALDI JOINT VENTURE 0 661 13 
FIN.AST.S.r.l. 0 18 0 
Fosso Canna S.c.r.l. in liquidazione 205 247 6 
FSC S.c.r.l. 0 29 0 
Fusaro S.c.r.l. 0 0 0 
G.G.O. S.c.r.l. in liquidazione 2 1 0 
G.R.B.K. Barrage de Kerrada et Adduction Chelif-Kerrada du Transfert M.A.O 0 0 0 
G.T.J Etude et Rèalisation d’un Tunnel 0 0 0 
GEI - Grupo Empresas Italianas 0 70 4.555 
Groupement Eurolep   0 
Groupement GR-RDM 0 0 0 
Groupement Italgisas 838 123 16 
Imprese Riunite Genova S.c.r.l. in liquidazione 0 0 0 
Imprese Riunite Genova Seconda S.c.r.l. in liquidazione 51 1 0 
Infraflegrea S.c.r.l. in liquidazione 0 524 9 
Italsagi Sp. Zo. O. 340 14 28 
M.N. Metropolitana di Napoli S.p.A. 0 31 0 
M.N.6 S.C.r.l. 0 0 0 
M.O.MES S.c.r.l.  0 54 0 
Max Boegl - Astaldi J.V. 0 1.888 0 
Max Bogl-Astaldi-CCCF Asocierea JV s.r.l. 0 299 0 
Metro 5 S.p.A. 0 36 2 
METRO C S.p.A. 0 90 5 
Metrogenova S.c.r.l. 0 45 879 
Monte Vesuvio S.c.r.l. in liquidazione 250 487 0 
Mose -Treporti S.C.r.l. 0 425 0 
N.P.F.- Nuovo Polo Fieristico S.c.r.l. 0 96 2.311 
Nova Metro S.c.r.l. in liquidazione 0 0 0 
Pacific Hydro Chacayes 5.910 4 0 
Pantano S.c.r.l. 0 0 0 
Pedelombarda S.c.p.A. 0 300 0 
Pegaso S.C.r.l. 0 202 934 
Piana di Licata S.c.r.l. in liquidazione 307 179 2 
Pont Ventoux S.C.r.l. 0 3.364 583 
Principe Amedeo S.c.r.l. in liquidazione 0 339 114 
Roma Lido S.c.r.l. 0 2 0 
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Passività  Altre Altri  Altri Interessi ed
finanziarie Debiti passività ricavi e Costi per proventi altri oneri

non correnti commerciali correnti proventi servizi finanziari finanziari

0 (144) 0 0 40 0 0
0 (125) 0 0 5 0 0
0 (6) 0 0 0 0 6
0 (91) 0 0 0 0 0
0 (284) 0 (15) 1.614 0 0
0 (5.475) 0 0 16 (1) 0
0 (414) 0 0 1.663 0 0
0 (129) (5.626) (242) 0 (49) 0
0 0 0 0 0 0 0
0 (83) 0 0 0 0 0
0 0 0 0 22 (39) 0
0 (33) 0 0 0 0 0
0 (1) 0 0 0 0 0
0 0 (1.750) 0 0 0 0
0 0 (117) 0 0 0 0
0 (6.573) (105) 0 1.909 0 0
0 0 (26) 0 0 0 1
0 0 (29) 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 (250) 0 0 21 0 0
0 0 0 0 0 0 13
0 (953) 0 0 57 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 (3) 0 0 4
0 (841) 0 0 1.200 0 0
0 (492) 0 (30) 671 0 0
0 (2.736) 0 (407) 0 (29) 0
0 (193) 0 0 1 0 0
0 (3) 0 (474) 665 0 0
0 (28.009) 0 (785) 103.406 0 20
0 (90) (18) (93) 2.068 0 0
0 (261) 0 (8) 0 0 0
0 (7.623) 0 (236) 15.189 0 0
0 0 0 (168) 1.814 0 0
0 (29) 0 0 5 0 0
0 0 0 (4) 0 0 0
0 (705) 0 8145 1.405 0 0
0 (3.824) 0 (413) 2.334 0 0
0 (605) 0 (553) 1.657 0 0
0 (139) 0 0 0 0 0
0 (7.265) 0 (191) 581 (31) 0
0 (237) 0 0 0 0 0
0 (63) 0 (1) -2 0 0
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(migliaia di euro) Altre attività   Altre  
 finanziarie Crediti attività 
 non correnti commerciali correnti 

S. Leonardo S.c.r.l. in liquidazione 0 2.628 2 
S.A.C.E.S. S.r.l. - in liquidazione 0 52 0 
S.E.I.S. S.p.A. 656 10 0 
SA.T. S.p.A. 0 354 0 
Societe SEAS - Astaldi SARL  0 0 28 
Tangenziale Seconda S.c.r.l. in liquidazione 0 67 4 
Truncu Reale S.c.r.l. 0 167 10 
V.A.S.CO. Imprese  Riunite 0 269 0 
Veneta Sanitaria Finanza di Progetto S.p.A. - V.S.F.P. S.p.A. 0 700 1 
Vesuviana Strade S.c.r.l. 0 120 15 
Viadotti di Courmayeur S.c.r.l. in liquidazione 0 498 22 
Yellow River Contractors 0 90 0 

Totale Generale  10.100   29.606   22.093  
Percentuale di incidenza delle operazioni 80,7% 4,2% 8,2% 
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Passività  Altre Altri  Altri Interessi ed
finanziarie Debiti passività ricavi e Costi per proventi altri oneri

non correnti commerciali correnti proventi servizi finanziari finanziari

0 (808) 0 0 0 0 0
(1.698) 0 0 (52) 0 0 0

0 0 0 (8) 0 0 0
0 0 0 (262) 0 (102) 0
0 0 0 0 0 0 0
0 (17) 0 0 1 (1) 0
0 (4) 0 0 2 0 0
0 (3) 0 0 0 0 0
0 0 0 (14) 0 (274) 0
0 (56) 0 (16) 48 0 0
0 (108) 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0

(6.166)  (90.034) (18.052)  (7.127)   164.947  (895)   799 
1,1% 12,1% 20,5% 9,9% 15,2% 2,4% 0,7%
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(migliaia di euro)  Effetti delle
  partecipazioni 
 Valore di carico sulla valutazione 
 della partecipazione ad equity 

Adduttore Ponte Barca S.c.r.l. in liquidazione 7 0 
Asocierea JV Astaldi - Max Bogl 0 0 
Asocierea JV FCC Construccion S.A.-Astaldi S.p.A. 0 0 
Astaldi - Fe Grande Sierra Nevada 0 (872) 
Astaldi - UTI - Romairport Joint Venture 0 0 
Astaldi-FCC Joint Venture  0 0 
Astaldi-Gulemark J.V. 0 0 
Astaldi-Max Bogl- Euroconstruct-Arcadis JV 0 0 
Avola S.c.r.l. in liquidazione 0 0 
Avrasya Metro Grubu S.r.l. 770 767 
Blufi 1 S.c.r.l. in liquidazione 0 0 
C.F.M. S.c.r.l. in liquidazione 21 0 
CO.SAT S.c.r.l. 5 0 
Colli Albani S.c.r.l. in liquidazione 0 (1) 
COMET (Copenhagen Metro Construction Group ) J.V. 0 (607) 
Cons.Ponte Stretto Di Messina  in liquidazione 52 0 
Consorcio Contuy Medio 1 0 
Consorzio A.F.T. in liquidazione 15 0 
Consorzio A.F.T. Kramis 0 0 
Consorzio C.I.R.C. in liquidazione 13 0 
Consorzio Consarno 5 0 
Consorzio Consavia S.c.n.c. 6 0 
Consorzio Dipenta S.p.A. - Ugo Vitolo in liquidazione 0 0 
Consorzio Europeo Armamento Alta Velocità - C.E.A.A.V. 52 0 
Consorzio Ferrofir in liquidazione 357 0 
Consorzio Gi.It. in liquidazione 1 0 
Consorzio Iricav Due 170 0 
Consorzio Iricav Uno 124 0 
Consorzio Ital.Co.Cer. 15 0 
Consorzio Italvenezia 19 0 
Consorzio Metrofer in liquidazione 9 0 
Consorzio Novocen 721 696 
Consorzio Qalat 0 0 
Diga di Blufi S.C.r.l. 23 0 
Ecosarno S.c.r.l. 17 0 
FCC-ASTALDI JOINT VENTURE 0 0 
Fosso Canna S.c.r.l. in liquidazione 0 0 
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Totale Totale stato Totale stato Totale valore Totale costi
patrimonio patrimoniale patrimoniale della della Utile / perdita

netto passivo attivo produzione produzione dell’esercizo

14 14 14 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0

(1.883) 0 0 0 1.780 (1.780)
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0

(98) 0 0 0 1 (1)
1.833 19.745 19.745 32.991 30.304 1.826

(71) 0 0 0 0 0
41 41 41 0 0 0
10 7.043 7.043 7.929 6.897 0
(5) 0 0 0 1 (1)

(120.909) 1.874 1.874 0 4.045 (4.045)
76 76 76 0 0 0

2 2 2 0 0 0
46 46 46 0 0 0
(30) 0 0 0 0 0
52 52 52 0 0 0
21 21 21 0 0 0
23 23 23 0 -2 2

0 0 0 0 0 0
207 207 207 0 0 0
535 535 535 0 0 0

3 3 3 0 0 0
516 516 516 0 0 0
444 444 444 0 0 0
52 52 52 0 0 0
77 77 77 0 0 0
26 26 26 0 0 0

1.770 1.770 1.770 1.708 0 1.708
6 6 6 0 0 0

30 30 30 0 0 0
51 51 51 0 0 0
0 0 0 0 0 0

-67 0 0 0 1 (1)
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(migliaia di euro)  Effetti delle
  partecipazioni 
 Valore di carico sulla valutazione 
 della partecipazione ad equity 

G.R.B.K. Barrage de Kerrada et Adduction Chelif-Kerrada du Transfert M.A.O 0 0 
G.T.J Etude et Rèalisation d’un Tunnel 0 0 
GEI - Grupo Empresas Italianas 0 0 
Groupement ASTEH 0 0 
Groupement Eurolep 8 0 
Groupement GR-RDM 0 0 
Groupement Italgisas 0 (16) 
Infraflegrea S.c.r.l. in liquidazione 23 0 
Italsagi Sp. Zo. O. 1 0 
JV Bogl - Astaldi - Euroconstruct - Tecnologica - Proiect Bucuresti 0 0 
M.N. Metropolitana di Napoli S.p.A. 4.918 (924) 
M.O.MES S.c.r.l.  6 0 
Max Boegl - Astaldi J.V. 0 0 
Max Bogl-Astaldi-CCCF Asocierea JV s.r.l. 813 0 
Metro 5 S.p.A. 2.337 (46) 
METRO C S.p.A. 12.771 0 
Metrogenova S.c.r.l. 6 0 
Monte Vesuvio S.c.r.l. in liquidazione 0 (3) 
Mose -Treporti S.C.r.l. 4 0 
N.P.F.- Nuovo Polo Fieristico S.c.r.l. 20 0 
Nova Metro S.c.r.l. in liquidazione 10 0 
Pacific Hydro Chacayes 36.608 36 
Pedelombarda S.c.p.A. 4.800 0 
Pegaso S.C.r.l. 114 0 
Piana di Licata S.c.r.l. in liquidazione 0 0 
Pont Ventoux S.C.r.l. 29 0 
Principe Amedeo S.c.r.l. in liquidazione 0 2 
S. Leonardo S.c.r.l. in liquidazione 0 (5) 
S.A.C.E.S. S.r.l. - in liquidazione 0 (67) 
S.E.I.S. S.p.A. 18.095 0 
SA.T. S.p.A. 875 0 
Sharaf - Astaldi LLC 17 0 
Tangenziale Seconda S.c.r.l. in liquidazione 23 0 
Truncu Reale S.c.r.l. 11 0 
V.A.S.CO. Imprese  Riunite 0 1 
Veneta Sanitaria Finanza di Progetto S.p.A. - V.S.F.P. S.p.A. 6.017 760 
Vesuviana Strade S.c.r.l. 14 0 
Viadotti di Courmayeur S.c.r.l. in liquidazione 3 0 
Totale  89.925  (278)  
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Totale Totale stato Totale stato Totale valore Totale costi
patrimonio patrimoniale patrimoniale della della Utile / perdita

netto passivo attivo produzione produzione dell’esercizo

0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0

37 37 37 0 0 0
0 0 0 0 0 0

(2.799) 375 375 0 0 (41)
46 2.308 2.308 117 63 0

4 4 4 0 0 0
0 0 0 0 0 0

21.743 21.743 21.743 0 0 (4.084)
10 1.091 1.091 1.219 1.218 0

0 0 0 0 0 0
2.464 2.464 2.464 0 0 0

10.030 277.210 277.210 10 158 (197)
37.018 37.018 37.018 0 0 0

26 8.482 8.482 9.584 6.350 0
(321) 0 0 0 5 (5)

10 10 10 0 0 0
40 8.362 8.362 9.657 7.969 0
41 41 41 0 0 0

132.964 132.964 132.964 131 0 131
20.000 20.000 20.000 0 0 0

260 260 260 0 0 0
(258) 0 0 0 0 0

52 13.310 13.310 1.633 1.382 0
(1) 0 0 5 0 5

(74) 0 0 0 9 (9
(3.113) 0 0 0 0 (181)

37.441 42.717 42.717 10.206 230 5.324
2.500 2.500 2.500 0 0 0

34 34 34 0 0 0
45 45 45 0 0 0
31 31 31 0 0 0
(94) 0 0 3 0 3

19.411 19.411 19.411 2.452 0 2.452
46 311 311 173 109 0
10 10 10 0 0 0

 160.373   623.392   623.392   77.819   60.522   1.105 
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n.11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche ed integrazioni

1.  I sottoscritti Stefano Cerri, in qualità di Amministratore Delegato, e Paolo Citterio, in qualità di Dirigente Preposto 

alla redazione dei documenti contabili societari della Astaldi S.p.A. attestano, tenuto anche conto di quanto 

previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

relativo all’esercizio 2009.

2.  Le procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2009 sono state 

predisposte e la valutazione della loro adeguatezza è stata effettuata sulla base delle norme e metodologie definite 

da Astaldi S.p.A. in coerenza con il modello Internal Control – Integrated Framework emesso dal Committee of 

Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (c.d. “COSO Report”) che rappresenta un framework di 

riferimento per il sistema di controllo interno generalmente accettato a livello internazionale.

Al riguardo non sono emersi aspetti di rilievo.

3.  Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancio consolidato:

a)  è redatto in conformità ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunità europea ai 

sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;

b)  corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

c)  è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e 

finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento.

3.2  La relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento e del risultato della gestione, 

nonché della situazione dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento, unitamente 

alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono esposti.

Roma, 24 marzo 2010

 Stefano Cerri Paolo Citterio

Attestazione del management
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ai sensi dell’articolo 123-  TUF (modello di amministrazione e controllo tradizionale)
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ofilo dell’emittente

Il modello di  adottato da Astal-
di S.p.A. (di seguito “Astaldi”) risulta essere anche 
quest’anno in linea sia con i principi contenuti nel 

 - predi-
sposto da Borsa Italiana S.p.A. nel mese di ottobre 
1999 e in seguito modificato ed integrato - sia con 
le raccomandazioni formulate dalla Consob in materia 
e, più in generale, con la  internazionale.
In aderenza alle Istruzioni emanate da Borsa Italia-
na S.p.A., verrà descritto qui di seguito il sistema di 
governo societario di Astaldi S.p.A., aggiornato con i 
principali eventi successivi alla chiusura dell’esercizio 
2009.

Soddisfare in modo ottimale le esigenze dei commit-
tenti, raggiungere gli obiettivi di crescita per aumenta-
re il valore dell’azienda e fornire sempre una risposta 
adeguata al mercato: è questa la  della Astaldi 
che da oltre 80 anni è impegnata nella 

te qualificanti, pieno rispetto delle norme am

: questa 
è l’immagine che la Astaldi intende esportare in tutto il 
mondo, queste sono le linee guida di una Azienda che 
da sempre si distingue per competenza, correttezza e 
professionalità. Con queste caratteristiche, il Gruppo 
Astaldi è diventato leader di riferimento per il settore 
delle concessioni e del , arrivan-
do a quell’eccellenza realizzativa riconosciuta in tutto 
il mondo.
Il Gruppo Astaldi è da sempre impegnato nella ricerca 
di soluzioni architettoniche e gestionali che rispettino 
pienamente il tessuto sociale del Paese in cui ope-
ra, trasmettendo alle popolazioni locali un 

 che sarà poi applicato nella progettazione e 
realizzazione di altre opere, anche se il Gruppo non 
vi parteciperà in maniera diretta. 

con Astaldi, ricevendo in beneficio un bagaglio 

 La grande 
opera del Gruppo non si ferma quindi alla chiusura del 
cantiere, ma prosegue nel tempo. 
Italia, Turchia, Romania, Bulgaria, Algeria, Venezue-
la, ma anche Polonia, Arabia Saudita, Qatar, Emirati 
Arabi, America Centrale e Stati Uniti d’America: 

Ammontare in euro del capitale sociale sottoscritto e 
versato: 
Il suddetto capitale sociale è suddiviso in n. 98.424.900 
azioni ordinarie del valore nominale di 2 Euro per azione.
Categorie di azioni che compongono il capitale socia-
le: azioni ordinarie con diritto di voto.
Non sono stati emessi altri strumenti finanziari che 
attribuiscono il diritto di sottoscrivere azioni di nuova 
emissione. 
Non sono stati introdotti piani di incentivazione a base 
azionaria che comportano aumenti, anche gratuiti, del 
capitale sociale. 

Non sono presenti restrizioni al trasferimento di titoli. 

Gli azionisti in possesso di azioni in misura superiore al 
2% del capitale sociale, così come risulta dal libro dei 
soci, dalle comunicazioni ricevute ai sensi dell’art. 120 
TUF, e dalle altre informazioni a disposizione sono, alla 
data del 24 marzo 2010:

Relazione sul governo societario e gl i  assett i proprietari 
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Non sono stati emessi titoli che conferiscono diritti 
speciali di controllo.

Non è stato istituito alcun sistema di partecipazione 
azionaria dei dipendenti.

Non è prevista alcuna restrizione al diritto di voto.

Non risultano, né sono stati denunciati, né sono cono-
sciuti patti parasociali o accordi tra azionisti rientranti 
nell’ambito di applicazione dell’articolo 122 del TUF. 

La Astaldi S.p.A. e le sue controllate non hanno stipu-
lato accordi significativi che acquistano efficacia o si 
estinguono in caso di cambiamento di controllo della 
società contraente. 

Il Consiglio di Amministrazione di Astaldi S.p.A. non 
è stato delegato ad aumentare il capitale sociale, né 
può emettere strumenti finanziari partecipativi. 
L’Assemblea degli azionisti di Astaldi S.p.A., in data 
24 aprile 2009, ha approvato un 

 della Società, ai sensi degli 
artt. 2357 e ss. cod civ. e 132 del D.Lgs. 24 febbraio 
1998, n. 58, per un periodo di dodici mesi (a far data 
dal 27 aprile 2009), che prevede la possibilità di: 
   azioni ordinarie della Società entro un 
massimale rotativo di 9.842.490 azioni del valore no-
minale di 2,00 Euro ciascuna ad un prezzo unitario 
non inferiore a 2,00 Euro e non superiore a quello 
medio degli ultimi 10 giorni di borsa aperta antece-
denti il giorno dell’acquisto, aumentato del 10%, con 
l’ulteriore vincolo che l’importo delle azioni non do-
vrà eccedere in alcun momento l’ammontare di Euro 
24.600.000,00 (fermo restando il limite degli utili di-
stribuibili e delle riserve disponibili ai sensi dell’art. 
2357, primo comma, cod. civ);

  di  le azioni acquistate, ad un prezzo unita-
rio non inferiore a quello medio degli ultimi 10 giorni 
di borsa aperta antecedenti il giorno dell’alienazione 
diminuito del 10%. 

Il Piano in oggetto prevede, inoltre, che il Consiglio di 
Amministrazione sia autorizzato a disporre delle azio-
ni proprie mediante operazioni di scambi azionari nel 
corso di possibili operazioni di natura strategica di in-
teresse della Società, tra cui, in particolare, operazioni 

   Quota %
   su capitale
   ordinario
Dichiarante Azionista diretto N. azioni e votante

 38.956.495 39,580%
12.327.967 12,525%

  51.284.462 52,105%
4.905.396 4,984%

  4.905.396 4,984%
4.841.885 4,919

  4.841.885 4,919%
TOTALE  61.031.743 62,008%
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di permuta e/o conferimento, a condizione che la va-
lorizzazione delle azioni nell’ambito di tali operazioni 
non sia inferiore al valore medio di libro delle azioni 
proprie detenute. Le azioni proprie possono anche es-
sere utilizzate a servizio di piani di  e/o di 

con deroga, in questo caso, al predetto 
criterio di determinazione del prezzo di vendita, che 
non potrà comunque essere inferiore al c.d. “valore 
normale” previsto dalla normativa fiscale. 
Il Consiglio di Amministrazione è altresì autorizzato 
ad effettuare operazioni di prestito titoli - in cui Astaldi 
S.p.A. agisca in qualità di prestatore - aventi ad ogget-
to azioni proprie.
In esecuzione di quanto deliberato, la Società, al 31 
dicembre 2009, possedeva n. 991.749 azioni proprie.

La Astaldi S.p.A. 
 di alcuno dei suoi azionisti in quanto 

il Consiglio di Amministrazione della Società assume 
in piena e completa autonomia ed indipendenza ogni 
e più opportuna decisione relativa alla gestione delle 
attività della Società.

Si precisa da ultimo che:
  le informazioni richieste dall’art. 123-bis, comma 
primo, lettera i) (

) sono illustrate nella sezione 
della Relazione dedicata alla remunerazione degli 
amministratori (Sez. 9);
  le informazioni richieste dall’art. 123-bis, comma 
primo, lettera l) (

modifica dello Statuto, se diverse da quelle legislati
 sono 

illustrate nella sezione della Relazione dedicata al 
Consiglio di Amministrazione (Sez 4.1)

La Astaldi S.p.A. aderisce al 
 predisposto da Borsa 

Italiana S.p.A..
Si ricorda che il Codice in parola è accessibile al pub-
blico sul sito web di Borsa Italiana S.p.A. (www.bor-
saitaliana.it).
Né la Astaldi S.p.A., nè le sue controllate strategiche 
risultano soggette a disposizioni di legge non italiane 
che influenzano la struttura di 
della Società.

Ai sensi di quanto previsto dalla L. 262/05 (c.d. “Leg-
ge Risparmio”) e dal connesso D.Lgs. 303/06 (c.d. 
Decreto Correttivo), lo Statuto Astaldi S.p.A. prevede 
il sistema del  relativamente alla nomina 
del Consiglio di Amministrazione. 
In particolare, lo Statuto stabilisce che hanno diritto a 
presentare le liste i soci che, da soli o insieme agli altri 
soci che concorrono alla  della me-
desima lista, siano complessivamente titolari di azioni 
rappresentanti almeno il  di capitale sociale (ov-
vero la minore misura che fosse prevista dalle applica-
bili disposizioni di legge o regolamentari) avente diritto 
di voto nell’assemblea ordinaria.
Sempre secondo le disposizioni statutarie, le liste, sot-
toscritte da coloro che le presentano e recanti le indi-
cazioni di legge, devono essere  presso la 
sede della società, a disposizione di chiunque ne fac-
cia richiesta, almeno  di quello fissato 
per l’assemblea in prima convocazione. 
Alla  degli Amministratori si procede come 
segue:
1)  dalla lista che ha ottenuto il maggior numero dei voti 

espressi dai soci sono tratti, nell’ordine progressivo 
con il quale sono elencati nella lista, un numero di 
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Amministratori pari al numero totale dei componenti 
il Consiglio stabilito dall’Assemblea meno uno. Nel 
caso in cui nessuna lista abbia ottenuto un numero 
di voti maggiore rispetto alle altre l’Assemblea do-
vrà essere riconvocata per una nuova votazione da 
tenersi ai sensi del presente articolo;

2)  dalla lista risultata seconda per numero di voti e che 
non sia collegata, in base ai criteri previsti dalla re-
golamentazione vigente in materia di elezione dei 
sindaci di minoranza, ai soci che hanno presen-
tato o votato la lista risultata prima per numero di 
voti, viene tratto un Amministratore, in persona del 
candidato indicato con il primo numero della lista 
medesima. Nel caso in cui più liste di minoranza ab-
biano ottenuto lo stesso numero di voti, sarà eletto 
amministratore il candidato più anziano di età tra 
coloro che compaiono al numero uno delle liste che 
hanno ottenuto un pari numero di voti.

Nel caso in cui venga presentata un’  o nel 
caso in cui non venga presentata alcuna lista, l’as-
semblea delibera con le maggioranze di legge, senza 
osservare il procedimento sopra previsto.
Ai fini del  degli amministratori da eleggere, 
non si tiene conto delle liste che non hanno conse-
guito una percentuale di voti almeno pari alla metà di 
quella richiesta ai fini della presentazione delle liste.
Lo Statuto prevede che le liste debbano essere corre-
date, tra l’altro, dalle dichiarazioni dei soggetti candi-
dati attestanti, sotto la propria responsabilità, l’even-
tuale possesso dei  richie-
sti dalla legge. 
Al fine di assicurare, inoltre, l’elezione del 

 in base a 
quanto richiesto dall’art. 147-ter, comma 4, TUF, lo 
Statuto prevede espressamente che 

.
La società non è soggetta ad ulteriori norme di settore 
in materia di composizione del Consiglio di Ammini-
strazione.

Il Consiglio di Amministrazione di Astaldi S.p.A., nomi-
nato in data 2 maggio 2007 per gli esercizi 2007/2009 
ed il cui mandato 

, è attualmente compo-
sto da tredici membri. 
In relazione alle caratteristiche personali e professio-
nali di ciascun amministratore si rinvia a quanto pub-
blicato sul sito web della Società ( ) nella 
Sezione  – Sottosezione 

.
Si ricorda che l’assemblea ordinaria del 2 maggio 
2007 si è tenuta in vigenza della precedente normativa 
in materia di nomina del Consiglio di Amministrazione 
e del precedente Statuto sociale che 

. In tale sede venne presentata 
un’unica lista da parte del socio Fin.Ast. S.r.l., eletta 
con il voto favorevole del 94,830% delle azioni votanti 
presenti in Assemblea.
In relazione alla composizione e alle caratteristiche del 
Consiglio di Amministrazione in carica si rinvia alle Ta-
belle 2 e 3 in appendice.

Sul punto si evidenzia che il Consiglio di Amministra-
zione della Società, nel corso della riunione del 13 no-
vembre 2006, ha individuato i criteri generali adottati 
dalla Società in merito al numero massimo di incarichi 
di amministratore o sindaco che i Consiglieri di Ammi-
nistrazione della Società possono avere in altre socie-
tà quotate in mercati regolamentati (anche esteri), in 
società finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti 
dimensioni, come previsto dall’art. 1.C.3 del Codice di 
Autodisciplina.
In particolare, il Consiglio di Amministrazione, in tale 
occasione, ha deliberato di individuare:
-  in  il numero massimo di incarichi per gli ammini-

stratori  ed ;
-  in  il numero massimo di incarichi per gli ammini-

stratori .
Ai fini del computo di cui sopra, non si tiene conto, tut-
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tavia, degli incarichi di amministratore o sindaco svolti 
dai Consiglieri Astaldi S.p.A. all’interno delle società 
del Gruppo.

Il Consiglio di Amministrazione riveste un ruolo centra-
le nell’ambito dell’organizzazione aziendale. Ad esso, 
infatti, fanno capo la responsabilità degli indirizzi stra-
tegici ed organizzativi della Società, nonché la verifica 
dell’esistenza dei controlli necessari per monitora-
re l’andamento della Società e del Gruppo. Ai sensi 
dell’art. 22 dello Statuto sociale, il Consiglio è investito 
dei più ampi poteri per la gestione della Società.

In linea con le previsioni statutarie, nel corso dell’e-
sercizio 2009 si sono tenute  del Consiglio 
della  di 2 ore a riunione, con un limitato 
numero di assenze dei Consiglieri di Amministrazione 
e dei Sindaci, peraltro tutte giustificate. 

Nel rispetto della regolamentazione di Borsa in ma-
teria, il Consiglio di Amministrazione ha approvato e 
successivamente comunicato a Borsa Italiana S.p.A., 
con riferimento all’esercizio 2010, un  delle 
date delle prossime riunioni del Consiglio medesimo 
per l’approvazione del progetto di bilancio, della rela-
zione finanziaria semestrale e dei resoconti intermedi 
di gestione, come qui di seguito riportato:

Relazione sul governo societario e gl i  assett i proprietari 

Data Evento societario Oggetto

Approvazione del 
Consiglio di Amministrazione relativo al IV trimestre 2009
Consiglio di Amministrazione Approvazione del  relativo all’esercizio 2009
Assemblea degli Azionisti Approvazione del  relativo all’esercizio 2009

  Approvazione del   
Consiglio di Amministrazione relativo al I trimestre 2010
 Approvazione della   
Consiglio di Amministrazione  al 30 giugno 2010
 Approvazione della   
Consiglio di Amministrazione relativo al III trimestre 2010

Si sottolinea che la  
è distribuita dalla Segreteria del Consiglio di Ammini-
strazione, su incarico del Presidente, ai Consiglieri in 
formato elettronico prima della riunione consiliare, al 
fine di assicurare una completa e corretta valutazio-
ne degli argomenti portati all’attenzione del Consiglio 
medesimo.
Inoltre, alle riunioni del Consiglio di Amministrazione 
possono essere chiamati a partecipare, quali , 
dirigenti della Società per fornire gli opportuni appro-
fondimenti sugli argomenti posti all’ordine del giorno. 

Il Consiglio di Amministrazione nel rispetto del 

 
 delle società quotate:

a)  esamina ed approva i piani strategici, industriali e 
finanziari della Società e del Gruppo, nonché il si-
stema di governo societario della Società stessa e 
la struttura del Gruppo medesimo;

b)  valuta l’adeguatezza dell’assetto organizzativo, 
amministrativo e contabile generale della Società e 
delle controllate aventi rilevanza strategica, predi-
sposto dagli amministratori delegati, con particolare 
riferimento al sistema di controllo interno e alla ge-
stione dei conflitti di interesse;

c)  determina, esaminate le proposte dell’apposito co-
mitato e sentito il collegio sindacale, la remunera-
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zione degli amministratori delegati e degli altri am-
ministratori che ricoprono particolari cariche;

d)  valuta il generale andamento della gestione;
e)  attribuisce e revoca le deleghe agli amministratori 

delegati definendone i limiti e le modalità di eserci-
zio; stabilisce altresì la periodicità, comunque non 
superiore al trimestre, con la quale gli organi dele-
gati devono riferire al consiglio circa l’attività svolta 
nell’esercizio delle deleghe loro conferite; 

f)  esamina e approva preventivamente le operazioni 
dell’emittente e delle sue controllate, quando tali 
operazioni abbiano un significativo rilievo strategico, 
economico, patrimoniale o finanziario per l’emitten-
te stesso, con particolare riferimento alle operazioni 
con parti correlate. 

In relazione al 
, l’Assemblea del 2 maggio 

2007 ha determinato in euro 30.000 il compenso an-
nuo lordo a favore di ciascun membro del Consiglio di 
Amministrazione della Società.
Il Consiglio di Amministrazione della Società tenutosi 
in pari data ha poi provveduto a:
i) determinare, con il parere favorevole del Collegio 
Sindacale, l’emolumento annuo per gli esercizi 2007-
2009 ai sensi dell’art. 2389 del Codice Civile, III° com-
ma, in favore del Presidente Onorario;
ii) dare mandato ai Consiglieri componenti il Comitato 
per la Remunerazione della Società di determinare, ai 
sensi dell’art. 2389 del Codice Civile, III° comma, l’am-
montare degli emolumenti annui per gli esercizi 2007-
2009 in favore del Presidente, del Vice-Presidente, 
degli Amministratori Delegati e degli amministratori 
che ricoprono particolari cariche, sentito il parere con-
sultivo del Collegio Sindacale. 
Il Consiglio, ai sensi del 

, in occasione 
delle riunioni tenute nel corso dell’esercizio 2009 ha 
valutato con regolarità il generale andamento della ge-
stione, anche sulla scorta delle informazioni ricevute 
dagli organi delegati, confrontando, periodicamente, i 
risultati conseguiti con quelli programmati.
Ai sensi del 

, al Consiglio di Ammi-

nistrazione sono riservati l’esame e l’approvazione 
preventiva delle operazioni, anche con parti correla-
te, della Società e delle sue controllate, quando tali 
operazioni abbiano un significativo rilievo strategico, 
economico, patrimoniale o finanziario.
Sul punto si sottolinea, inoltre, che il Consiglio di Am-
ministrazione ha stabilito criteri generali per l’individua-
zione delle  che 
abbiano un significativo rilievo strategico, economico 
patrimoniale o finanziario, come più avanti indicato; 
mentre per le operazioni di tale specie con soggetti di-
versi dalle  il Consiglio non ha stabilito 
criteri generali riservandosi di analizzare caso per caso 
le attività da porre in essere. 
In particolare, si prevede:
1)  con riferimento alle operazioni con parti correlate 

diverse dalle società controllate o collegate, una 
competenza esclusiva del Consiglio di Amministra-
zione;

2)  con riferimento alle operazioni con parti correlate 
che siano società controllate e collegate  
(per tali intendendosi quelle di natura occasionale, 
quali ad esempio società di progetto, società con-
sortili, consorzi, joint ventures, tutte costituite per 
l’esecuzione di specifiche commesse in Italia ed 
all’estero), che l’Amministratore Delegato compe-
tente relazioni il Consiglio, ogni sei mesi, in occa-
sione dell’approvazione della relazione semestrale e 
del progetto di bilancio, circa le operazioni inusuali 
e/o atipiche (intendendosi per tali quelle non diretta-
mente finalizzate alla realizzazione ed alla gestione 
delle opere e non aventi carattere temporaneo) il cui 
valore ecceda l’ammontare di Euro 10 milioni per 
singola operazione. Relativamente alle operazioni 
inusuali e/o atipiche di importo inferiore, l’Ammini-
stratore Delegato competente fornirà, con la me-
desima periodicità, informazioni per tipologie ed in 
forma aggregata. 

3)  con riferimento alle operazioni con parti correlate 
che siano società controllate e collegate non 

:
3.1.)  che siano riservate all’esclusiva competenza 

del Consiglio di Amministrazione qualora la 
singola operazione ecceda i 30 milioni di Euro;
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3.2)  che l’Amministratore Delegato competente re-
lazioni il Consiglio ogni sei mesi, in occasione 
dell’approvazione della relazione semestrale e 
del progetto di bilancio, circa le operazioni con-
cluse con la medesima controparte il cui valore 
ecceda complessivamente i 50 milioni di Euro 
su base semestrale.

Resta inteso che di tutte le suddette operazioni la So-
cietà dà comunque notizia nella Relazione sulla Ge-
stione a prescindere dal loro valore.

Con riferimento al 
, si sottolinea che l’Assem-

blea degli azionisti di Astaldi S.p.A. non ha autorizzato 
in via generale e preventiva deroghe al divieto di con-
correnza previsto dall’art. 2390 cod. civ..

Il Consiglio di Amministrazione della Società, nel corso 
della riunione del 2 maggio 2007, ha nominato quali 

 l’Ing. Giuseppe Cafiero ed 
il Dott. Stefano Cerri.
Si sottolinea che i poteri attribuiti agli Amministratori 
Delegati, giusta delibera consiliare di cui sopra, preve-
dono, in sintesi, che l’Ing. Giuseppe Cafier  si oc-
cupi prevalentemente dell’attività industriale e il 

 si dedichi invece prevalentemente allo 
sviluppo delle attività ed al perseguimento degli obiet-
tivi di crescita del Gruppo. 

Le attività del Consiglio di Amministrazione vengono 
coordinate dal . Egli convoca le riunioni 
consiliari e ne guida lo svolgimento, assicurandosi che 
ai Consiglieri siano fornite con ragionevole anticipo – 
fatti salvi i casi di necessità ed urgenza – la documen-
tazione e le informazioni necessarie affinché il Consi-
glio possa esprimersi consapevolmente sulle materie 
sottoposte al suo esame. 
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione collabo-

ra con il Vice Presidente e gli Amministratori Delegati 
all’individuazione delle strategie della Società da sot-
toporre al Consiglio di Amministrazione.
Si evidenzia che, non ricorrendo i presupposti di cui 
al Codice di Autodisciplina (Criterio Applicativo 2.C.3), 

figura 
. Infatti il Presidente del Consiglio di Ammini-

strazione non ha deleghe che gli attribuiscano la re-
sponsabilità della gestione della Società né controlla 
la medesima.

Gli Amministratori Delegati riferiscono costantemen-
te, e comunque  ai sensi 
di Statuto, al Consiglio circa le principali attività svolte 
nell’esercizio delle deleghe loro conferite.

Il Consiglio di Amministrazione, come evidenziato nel-
la Tabella 2 in appendice, è composto attualmente da 

 i quali ricoprono incari-
chi direttivi nella Società.

Il Consiglio di Amministrazione, a seguito della sua 
nomina assembleare, in data 2 maggio 2007 e poi 
successivamente nella seduta del 25 marzo 2009, ai 
sensi del 

, ha valutato la sussistenza dei 
 in capo a ciascuno dei consi-

glieri non esecutivi applicando tutti i criteri previsti dal 
Codice stesso.
All’esito del rinnovo del Consiglio di Amministrazione, 
che avverrà nel corso della riunione assembleare del 
23 aprile 2010, sarà effettuata una nuova valutazione 
al riguardo con riferimento ai consiglieri che saranno 
eletti in tale sede.
Il Collegio Sindacale ha verificato la corretta applica-
zione dei criteri e delle procedure di accertamento 
adottati dal Consiglio per valutare l’indipendenza dei 
propri membri. L’esito della suddetta verifica, con rife-
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rimento all’esercizio 2009, verrà reso noto dal Collegio 
Sindacale al mercato nell’ambito della relazione dei 
sindaci all’assemblea.

Si evidenzia che, non ricorrendo i presupposti di cui 
al Codice di Autodisciplina , 
anche alla luce di quanto sopra esposto al punto 4.4. 
della presente Relazione, il Consiglio non ha ritenuto 
di designare la figura del .

Ai sensi del 
, la Società, al fine di garantire la 

corretta gestione interna e la tempestiva comunicazio-
ne all’esterno di ogni fatto rilevante che accada nella 
sfera di attività della Società e delle sue controllate e 
che, almeno potenzialmente, sia in grado di influen-
zare sensibilmente il prezzo delle azioni della Società 
stessa (c.d. ), si avvale al 
suo interno della procedura . 
In sintesi, la procedura in oggetto individua all’interno 
dell’azienda tempi e modi per la trasmissione e la dif-
fusione di tali informazioni ed il coinvolgimento delle 
funzioni di volta in volta interessate, prevedendo che le 
risorse maggiormente a contatto con le citate informa-
zioni facciano da tramite tra la loro area di competenza 
ed il massimo vertice aziendale, in modo da consen-
tire un’adeguata valutazione di tali fatti o informazioni.
E’ inoltre previsto, quale passo successivo, il coinvol-
gimento di un apposito Comitato di Valutazione (for-
mato dai responsabili del Servizio Legale ed Affari So-
cietari, Investor Relations e dalla Direzione interessata) 
per fornire, dopo un’attenta analisi del fatto, un’ade-
guata assistenza, da una parte, circa la corretta inter-
pretazione della normativa di settore e, dall’altra, per 
la eventuale formulazione e diffusione dei comunicati 
in parola.

La Società ha istituito al suo interno un Comitato per la 
Remunerazione ed un Comitato di Controllo Interno.
Non sono stati istituiti comitati interni al Consiglio che 
svolgano le funzioni di due o più dei comitati previsti dal 
codice, né sono stati costituiti comitati con funzioni pro-
positive e consultive diversi da quelli previsti dal codice. 

Il Consiglio attualmente in carica non ha ritenuto d’isti-
tuire un Comitato per le nomine degli amministratori, 
non riscontrandosi, allo stato, situazioni di difficoltà nel 
predisporre le candidature per la copertura delle cari-
che sociali.

La Società ha nominato un Comitato per la Remu-
nerazione e per gli eventuali piani di stock options ed 
assegnazione di azioni, istituito dal Consiglio di Ammi-
nistrazione del 5 febbraio 2002.

Nel corso dell’esercizio 2009 si sono tenute n. 2 riu-
nioni del Comitato per la Remunerazione, della durata 
media di 30 minuti, alla presenza di tutti i componenti 
del Comitato.
Il Comitato per la Remunerazione è attualmente com-
posto da tre Amministratori non esecutivi, la mag-
gioranza dei quali indipendenti, secondo il seguente 
schema:
Ernesto Monti (Presidente) Non esecutivo
Franco A. Grassini Non esecutivo/Indipendente
Maurizio Poloni Non esecutivo/Indipendente
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Il Comitato, a seconda degli argomenti affrontati, ha 
invitato a partecipare alle proprie riunioni il Presidente, 
il Vice Presidente e gli Amministratori Delegati. 
In relazione alla composizione e alle caratteristiche del 
Comitato per la Remunerazione in carica si rinvia alla 
Tabella 2 in appendice. 

Il Comitato in parola, in conformità al Criterio Applica-
tivo 7.C.3 del Codice di Autodisciplina, ha essenzial-
mente il compito di:
  formulare proposte al Consiglio per la remunerazione 
degli Amministratori Delegati e di quelli che ricopro-
no particolari cariche, nonché, su indicazione degli 
Amministratori Delegati, per la determinazione dei 
criteri per la remunerazione dell’alta dirigenza della 
Società, monitorando l’applicazione delle decisioni 
adottate dal consiglio stesso; 
  formulare proposte relative ad eventuali piani di in-
centivazione riservati ad amministratori, dipendenti e 
collaboratori; 
  formulare proposte e vigilare affinché le informazio-
ni ai soci e al mercato garantiscano la necessaria 
trasparenza dei meccanismi di determinazione ed 
entità dei compensi ad esponenti aziendali, in con-
formità alle norme vigenti in materia di informazione 
societaria e comunque secondo la migliore prassi 
dei mercati finanziari; 
  fornire pareri sulle questioni di volta in volta sottopo-
ste al suo vaglio dal Consiglio di Amministrazione in 
materia di remunerazione o su quant’altro inerente o 
connesso. 

Nel corso delle 2 riunioni tenute nel 2009, tutte rego-
larmente verbalizzate, il Comitato in parola ha svolto 
funzioni consultive, in particolare, in relazione alla de-
finizione:
  dei parametri del piano di assegnazione di gratifiche 
in denaro erogate nel 2009 (con riferimento all’eser-
cizio 2008) e da erogarsi nel 2010 (con riferimento 
all’esercizio 2009), relativamente ai Direttori e Vice 
Direttori Generali non facenti parte del Consiglio di 
Amministrazione, Direttori Centrali, Direttori Tecnici, 

Direttori dei Servizi di Sede, Direttori Delegati e Di-
rettori di Area;

  dei parametri al cui raggiungimento saranno asse-
gnate le  relative all’esercizio 2009. 

Per lo svolgimento delle proprie funzioni, come sopra 
richiamate, il Comitato ha avuto accesso alle infor-
mazioni necessarie, tramite le varie funzioni aziendali 
competenti, con l’ausilio del Responsabile del Servizio 
Legale ed Affari Societari.

L’assemblea del 27 giugno 2007 ha approvato le linee 
guida del “Piano di Incentivazione” della Società per il 
triennio 2007/2009, così come precedentemente de-
finite dal Consiglio di Amministrazione del 14 maggio 
2007, su proposta del Comitato per la Remunerazione 
dell’11 maggio 2007. Successivamente, il Consiglio di 
Amministrazione del 27 settembre 2007 ha approvato 
il relativo Regolamento attuativo del Piano.
In particolare, il Piano in oggetto è basato su un siste-
ma di  che prevede una assegnazione 
di azioni “Astaldi S.p.A.” a tre alti dirigenti, Consiglieri 
di Amministrazione esecutivi, destinatari di deleghe 
operative, da liquidarsi nel corso dei tre anni, a seguito 
della verifica da parte del Consiglio di Amministrazione 
del raggiungimento di obiettivi dal medesimo prefis-
sati. 
La Società, inoltre, ha predisposto un piano di asse-
gnazione di gratifiche in denaro relativamente agli “Alti 
Dirigenti”, basato sui risultati conseguiti dall’azienda, 
nonché sul raggiungimento di specifici target asse-
gnati durante l’anno.

Si precisa da ultimo che la remunerazione degli am-
ministratori non esecutivi non risulta legata ai risulta-
ti economici conseguiti dalla Società, né i medesimi 
risultano destinatari di piani di incentivazione a base 
azionaria.
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Non sono in essere accordi con gli amministratori del-
la Società che prevedono indennità in caso di dimis-
sioni, licenziamento, revoca senza giusta causa o ces-
sazione del rapporto a seguito di un’offerta pubblica 
di acquisto.

La Società ha nominato un Comitato per il Controllo 
Interno, istituito dal Consiglio di Amministrazione del 5 
febbraio 2002. 

Nel corso del 2009, il Comitato ha tenuto 5 riunioni, 
della durata media di 2 ore, alle quali hanno partecipa-
to tutti i componenti del Comitato in parola.
Il Comitato per il Controllo interno attualmente in cari-
ca, nominato dal Consiglio di Amministrazione in data 
2 maggio 2007, è composto da 3 amministratori non 
esecutivi, la maggioranza dei quali indipendenti, se-
condo il seguente schema:
Mario Lupo (Presidente)  non esecutivo 

indipendente
Luigi Guidobono Cavalchini  non esecutivo 

non indipendente
Franco A. Grassini   non esecutivo 

indipendente/ 
esperto in materia 
contabile e finanziaria

Il Comitato si riunisce con cadenza trimestrale (riunio-
ni programmate per l’esercizio in corso quattro di cui 
una già tenutasi in data 19 marzo 2010). 
In relazione alla composizione ed alle caratteristiche 

del Comitato per il Controllo Interno in carica si rinvia 
anche alla Tabella 2 in appendice.

Il Comitato, svolge funzioni propositive e consultive nei 
confronti del CdA relativamente alle attività di vigilanza 
sul generale andamento della gestione della Società. 
Il  opera confor-
memente a quanto previsto dagli artt. 8.C.1 ed 8.C.3 
del Codice di Autodisciplina delle società quotate.
Più in particolare svolge i seguenti :
a)  assistere il Consiglio di Amministrazione nella va-

lutazione circa l’adeguatezza, l’efficacia e l’effettivo 
funzionamento del sistema di controllo interno;

b)  valutare, unitamente al dirigente preposto alla reda-
zione dei documenti contabili ed ai revisori, il corret-
to utilizzo dei principi contabili e la loro omogeneità 
ai fini della redazione del bilancio consolidato;

c)  su richiesta dell’amministratore esecutivo all’uopo 
incaricato, esprimere pareri su specifici aspetti ine-
renti alla identificazione dei principali rischi aziendali 
nonché alla progettazione, realizzazione e gestione 
del sistema di controllo interno;

d)  esaminare il piano di lavoro preparato dal preposto 
al controllo interno nonché le relazioni periodiche da 
essi predisposte;

e)  valutare le proposte formulate dalle società di re-
visione per ottenere l’affidamento del relativo inca-
rico, nonché il piano di lavoro predisposto per la 
revisione e i risultati esposti nella relazione e nella 
eventuale lettera di suggerimenti;

f)  vigilare sull’efficacia del processo di revisione con-
tabile;

g)  riferire al consiglio, almeno semestralmente, in oc-
casione dell’approvazione del bilancio e della rela-
zione semestrale, sull’attività svolta nonché sull’a-
deguatezza del sistema di controllo interno;

h)  svolgere gli ulteriori compiti che gli vengono attribuiti 
dal Consiglio di Amministrazione.

Nel corso delle 5 riunioni tenute nel 2009, il Comita-
to ha svolto  di controllo ed ha affrontato temi 
di differente interesse tra i quali si indicano di seguito 
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quelli a contenuto più rilevante:
  ha esaminato ed approvato il piano di lavoro del 
preposto al controllo interno ed è stato dallo stesso 
costantemente aggiornato sulle attività di controllo 
programmate e poste in essere nell’esercizio in rela-
zione alla gestione dei principali rischi aziendali;

  ha condiviso le risultanze dei  effettua-
ti sui processi di “ ” e di “supporto” aziendale; 
  seguendo le medesime modalità operative adottate 
nei precedenti esercizi, ha condiviso le risultanze de-
gli  effettuati sui principali processi di 
che hanno interessato un campione di commesse 
selezionate in Italia ed all’estero e sui processi di 
supporto; ciò ha consentito di operare la valutazio-
ne del sistema di controllo interno aziendale come 
adeguato, efficiente ed efficace nel suo complesso;
  è stato informato sulle risultanze conseguenti alle at-
tività di  effettuate nell’esercizio 2008 ( ) 
con riferimento alle azioni di rimedio raccomandate 
dal  alle funzioni di commessa interes-
sate;
  è stato costantemente aggiornato sulle attività azien-
dali poste in essere e sui controlli effettuati per garan-
tire la sicurezza sui cantieri, valutando positivamente 
le azioni intraprese dalla società tese a confermare 
la sostanziale adeguatezza del modello industriale 
adottato relativamente alla componente HSE;
  ha vigilato sull’efficacia del processo di revisione 
contabile, valutando - unitamente al Dirigente pre-
posto alla redazione dei documenti contabili socie-
tari, alla società di revisione incaricata ed al Collegio 
Sindacale - il corretto utilizzo dei principi contabili e 
la loro omogeneità ai fini della redazione del bilancio 
consolidato;
  ha esaminato, congiuntamente al Collegio Sindaca-
le, il piano di lavoro predisposto per la revisione del 
bilancio 2009, esprimendo al riguardo la propria va-
lutazione positiva;
  ha esaminato, congiuntamente al Collegio Sinda-
cale, la proposta formulata dalla società di revisio-
ne per l’adeguamento del compenso per gli esercizi 
2009/2010 - a seguito delle recenti novità norma-
tive che comportano lo svolgimento di una serie di 
verifiche aggiuntive rispetto al precedente esercizio 

– ed esprimendo al riguardo la propria valutazione 
positiva;
  ha effettuato, sulla base delle risultanze del bilancio 
consolidato al 31.12.2008, la verifica della corretta 
applicazione dei principi per l’individuazione delle so-
cietà controllate “significativamente rilevanti” ai sensi 
e per gli effetti del combinato disposto degli artt. 165 
1° c. D.Lgs. 58/98 e 151 del Regolamento CONSOB 
n. 11971 del 14/09/99 e successive modificazioni;

  è stato aggiornato dal Dirigente preposto alla reda-
zione dei documenti contabili societari sulle risultan-
ze delle attività di effettuate su un campione 
di commesse italiane ed estere selezionate per l’an-
no 2009, valutando, congiuntamente al Collegio Sin-
dacale, il sistema di controllo interno relativo all’in-
formativa societaria adeguato, efficiente ed efficace; 

  è stato costantemente aggiornato sulle attività azien-
dali poste in essere ex D.Lgs. 231/01 ed ha condi-
viso - a seguito delle recenti novità legislative intro-
dotte nel corpus del D. Lgs. 231/01 - la revisione 
del Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo 
della Società che, è stato approvato nella seduta 
consiliare del 10 novembre 2009, successivamente 
al preventivo esame dell’Organismo di Vigilanza che 
lo ha ritenuto idoneo a prevenire la commissione di 
reati richiamati da tale normativa. 

Il Comitato, nel corso delle riunioni del 6 agosto 2009 
e del 24 marzo 2010, ha riferito al Consiglio di Ammi-
nistrazione sull’attività svolta rispettivamente nel primo 
e nel secondo semestre 2009.
Alle riunioni del Comitato ha partecipato il Presidente 
del Collegio Sindacale o un sindaco dallo stesso de-
signato.
Alle riunioni hanno altresì partecipato, in relazione a 
specifici argomenti, anche soggetti che non ne sono 
membri su invito del Comitato stesso. 
Il Preposto al Controllo interno ha svolto il ruolo di se-
gretario del Comitato, redigendo il verbale delle riunio-
ni ed assistendo il Comitato medesimo nell’espleta-
mento delle sue funzioni.
Per lo svolgimento delle proprie funzioni, come sopra 
richiamate, il Comitato ha avuto accesso alle informa-
zioni necessarie, tramite le varie funzioni aziendali, con 
l’ausilio del Preposto al Controllo Interno.
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La società ASTALDI, operando da anni in un setto-
re caratterizzato da una crescente concorrenza con 
grandi società e gruppi nazionali ed internazionali, ha 
definito ed implementato l’attività di controllo azienda-
le al fine di soddisfare esigenze interne e esterne ri-
chieste nel corso degli anni dagli azionisti, dagli organi 
di governo e di controllo aziendale, nonché, da leggi e 
normative di riferimento.
L’ammissione a quotazione delle azioni nel mercato 
regolamentato, organizzato e gestito da Borsa Italiana 
S.p.A., segmento “STAR” e, la conseguente moltepli-
cità dei soggetti interni ed esterni con funzioni di assu-
rance, hanno fornito l’occasione per razionalizzare le 
attività di controllo interno con un quadro di riferimen-
to conforme alla disciplina di “  
per le Società Quotate”.
Il principale riferimento metodologico utilizzato dalla 
società è costituito dal , che opportu-
namente adattato alle peculiarità della società - rap-
presenta uno strumento analitico efficace per valutare 
il Sistema di Controllo Interno della Società nelle sue 
diverse componenti e fornire al  una 
visione chiara dei punti di miglioramento del Sistema 
di Controllo Interno in termini di efficacia ed efficienza. 
Il  
è costituito dall’insieme delle direttive, dei regolamen-
ti interni, delle procedure e dei processi a supporto 
dell’identificazione, prevenzione e gestione dei rischi 
aziendali, con l’obiettivo di fornire al 
una ragionevole certezza in merito al raggiungimento 
degli obiettivi rientranti nelle seguenti categorie:
a)  la conformità delle singole attività aziendali all’og-

getto che la società si propone di conseguire ed 
alle direttive emanate dall’Alta Direzione nel rispetto 
delle normative interne ed esterne;

b)  l’efficacia e l’efficienza delle attività operative;
c)  l’affidabilità delle informazioni e del  econo-

mico-finanziario;
d)  la salvaguardia del patrimonio aziendale con l’in-

dividuazione di comportamenti lesivi dell’interesse 
aziendale e/o frodi.

Il Consiglio di Amministrazione – in coerenza con le 

linee di indirizzo del sistema di controllo interno dallo 
stesso definite e con il costante ausilio consultivo e 
propositivo del Comitato di Controllo Interno – accer-
ta che i principali rischi afferenti l’Emittente e le sue 
controllate risultino correttamente identificati, misurati, 
gestiti e monitorati per una sana e corretta gestione 
dell’impresa.
Il Consiglio di Amministrazione nel corso della riunione 
del 24 marzo 2010, anche sulla base delle risultanze 
dell’attività svolta dal Comitato per il Controllo Interno, 
ha espresso la propria positiva valutazione in ordine 
all’adeguatezza, all’efficacia ed all’effettivo funziona-
mento del sistema di controllo interno della Società.
Per quanto attiene le specifiche valutazioni inerenti l’a-
deguatezza, l’operatività e la funzionalità del sistema 
di controllo interno si rimanda a quanto specificato 
nelle sezioni 11.1 e 11.2.

ocesso di Informativa finanziaria 

Con riferimento all’informativa finanziaria - costi-
tuente parte integrante del sistema di controllo interno 
– le attività sono gestite da apposita struttura opera-
tiva aziendale che opera in supporto al Dirigente pre-
posto alla redazione dei documenti contabili societari. 
Il sistema di gestione dei rischi relativi al processo di 
informativa finanziaria costituisce parte integrante del 
sistema dei controlli interni posto in essere dalla So-
cietà in quanto componente essenziale dei processi 
aziendali finalizzati a garantire l’attendibilità, l’accu-
ratezza, l’affidabilità e la tempestività dell’informativa 
economico-finanziaria.
L’approccio seguito dalla Società, basato sulle  

 di riferimento ed in particolare sul Co.S.O. 
Framework discende da un ambiente aziendale di 
controllo che pone una particolare attenzione verso la 
definizione degli strumenti principali di governo socie-
tario. Il sistema di gestione dei rischi e più in generale 
dei controlli interni prevede infatti la formalizzazione di 
apposite procedure amministrativo-contabili, la defini-
zione dei ruoli e delle relative responsabilità, attraverso 
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un organigramma e le relative deleghe di funzione, dei 
regolamenti e codici di comportamento interni, della 
separazione delle funzioni.
In particolare la definizione dei processi e dei relativi 
controlli deriva dalla costante identificazione e analisi 
di quei fattori endogeni ed esogeni che possono pre-
giudicare il raggiungimento degli obiettivi aziendali, al 
fine di determinare come questi rischi possono essere 
gestiti (identificazione, misurazione e monitoraggio), 
per assicurare una corretta produzione dell’informa-
tiva finanziaria. 
Sono allo scopo definiti controlli di linea/operativi (ov-
vero di primo livello), gerarchico-funzionali, sulla ge-
stione dei rischi e sulla conformità alle regole interne 
ed esterne (controlli di secondo livello) e di revisione 
interna (controlli di terzo livello). La verifica dell’effica-
cia del sistema dei controlli a presidio dei rischi che 
potrebbero avere effetti rilevanti sull’informazione 
economico-finanziaria – in particolare - avviene at-
traverso un’attività di sia in occasione delle 
chiusure contabili annuali che infrannuali (semestrali), 
e caratterizzata da un approccio di tipo , in 
cui si identificano le entità, i processi e le relative po-
ste contabili interessate. A tale riguardo si procede a 
un campionamento delle entità in relazione alla loro 
significatività economica e patrimoniale sul bilancio in-
dividuale e consolidato. Tale specifica attività di  
viene svolta da una struttura dedicata, che dipende 
dal Dirigente Preposto alla redazione dei documenti 
contabili societari, ed i risultati della verifica, nonché le 
eventuali azioni correttive suggerite, sono sottoposti 
all’esame dello stesso Dirigente preposto e del Consi-
glio di Amministrazione. 
Da segnalare a completamento delle principali carat-
teristiche che, fin dall’introduzione della Legge 262, la 
Capogruppo ha disposto che le situazioni contabili an-
nuali ed infrannuali (semestrale) delle succursali e delle 
controllate, siano accompagnate da un attestazione 
scritta e firmata dai rappresentanti legali e responsabili 
amministrativi delle entità indicate. Il modello di atte-
stazione riflette quello previsto dalla regolamentazione 
Consob in attuazione della Legge 262. 
Il sistema adottato è soggetto a valutazione indipen-
dente, monitoraggio e continuo aggiornamento. 

Alla luce di quanto previsto dall’art. 8.C.1 del Codice 
di Autodisciplina, il Consiglio di Amministrazione del-
la Società, nel corso della riunione del 13 novembre 
2006, ha individuato, nell’

, l’

, che svolge i compiti di cui 
all’art. 8.C.5 del Codice in parola in conformità al mo-
dello di controllo della società. 
Più in particolare l’AD:
  cura l’identificazione dei principali rischi aziendali, te-
nendo conto delle caratteristiche delle attività svolte 
dall’emittente e dalle sue controllate, e li sottopone 
periodicamente all’esame del consiglio di ammini-
strazione;

  da esecuzione alle linee di indirizzo definite dal Con-
siglio di amministrazione, provvedendo alla pro-
gettazione, realizzazione e gestione del sistema di 
controllo interno, verificandone costantemente l’a-
deguatezza complessiva, l’efficacia e l’efficienza; si 
occupa inoltre dell’adattamento di tale sistema alla 
dinamica delle condizioni operative e del panorama 
legislativo e regolamentare;

  propone al consiglio di amministrazione la nomina, 
e la remunerazione di uno o più preposti al controllo 
interno.

Conformemente a quanto richiesto dal Codice di Au-
todisciplina, art. 8.C.6., il Consiglio di Amministrazio-
ne della Società ha nominato il preposto al Controllo 
Interno.
La nomina è avvenuta su proposta del AD incaricato 
del sistema di controllo interno e sentito il parere del 
Comitato di Controllo Interno.
A partire dalla data del 13 maggio 2009, il 

 della Società è Fabio Accardi, 
il quale è responsabile del Servizio Controllo Interno 
della Società e dipende gerarchicamente dal Consiglio 
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di Amministrazione e funzionalmente dall’Amministra-
tore Delegato incaricato di sovrintendere al Sistema di 
Controllo Interno Aziendale.
Il Preposto al Controllo Interno:
a)  è incaricato di verificare che il sistema di controllo 

interno sia sempre adeguato, pienamente operativo 
e funzionante;

b)  ha accesso diretto a tutte le informazioni utili per lo 
svolgimento del proprio incarico, disponendo altre-
sì di mezzi adeguati allo svolgimento della funzione 
assegnata;

c)  riferisce sul proprio operato al Comitato per il Con-
trollo Interno ed al Collegio Sindacale, nonché 
all’amministratore esecutivo incaricato di sovrain-
tendere alla funzionalità del sistema di controllo 
interno. In particolare riferirà circa le modalità con 
cui viene condotta la gestione dei rischi, nonché sul 
rispetto dei piani definiti per il loro contenimento ed 
esprimerà la propria valutazione sull’idoneità del si-
stema di controllo interno a conseguire un accetta-
bile profilo di rischio complessivo;

d)  collabora con l’Organismo di Vigilanza della Ca-
pogruppo Astaldi per l’aggiornamento del Modello 
di Organizzazione, gestione e controllo ex D. Lgs. 
231/01 ed è di ausilio per l’espletamento delle at-
tività di monitoraggio e verifica del rispetto del mo-
dello stesso (si veda anche sezione 11.3).

Il preposto al Controllo Interno non è responsabile di 
alcuna area operativa e non dipende da alcun respon-
sabile di aree operative.
La funzione di Controllo Interno viene attuata sulla 
base delle  nazionali ed internaziona-
li, con l’obiettivo di svolgere tutte le azioni opportu-
ne e necessarie al controllo dei processi aziendali, ivi 
comprese quelle di indirizzo, monitoraggio e rilevazio-
ne delle criticità e delle opportunità di miglioramento 
dell’organizzazione aziendale.
Le attività di  vengono svolte attraverso 
il Sistema Integrato di Controllo Interno inteso come 
modalità operativa per la razionalizzazione, integrazio-
ne e coordinamento delle attività di verifica e controllo 
espletate da diverse funzioni aziendali che svolgono 
attività di “ ” , in base ad un programma an-
nuale, che viene condiviso con il Comitato per il Con-

trollo Interno e con il .
Le attività del Controllo Interno svolte nel corso dell’e-
sercizio sono state attuate in conformità al piano di 
lavoro approvato dal Comitato per il Controllo Interno. 
Si rinvia a tal proposito a quanto evidenziato nelle se-
zioni 10 e 11.3 di tale relazione.
Le risultanze dei controlli sono riferite periodicamen-
te, dal Preposto al Controllo Interno oltre che ai vertici 
aziendali, allo stesso Comitato per il Controllo Interno, 
al Collegio Sindacale ed anche all’Organismo di Vigi-
lanza per le specifiche finalità di cui al D. Lgs. 231/01.

Con riferimento alle ulteriori azioni poste in essere per 
il rafforzamento del sistema di governance, si ricorda 
che i Consigli di Amministrazione dell’Emittente e delle 
Società controllate aventi rilevanza strategica hanno 
adottato un  che stabilisce 
principi generali e regola, attraverso norme compor-
tamentali, l’attività dei dipendenti e dei collaboratori, 
anche in relazione ai rapporti con gli azionisti, con la 
Pubblica Amministrazione, i fornitori, gli appaltatori ed 
i subappaltatori.
Il Codice, in particolare, dispone:
  i principi generali, i valori di riferimento, cui Astaldi e 
le società del Gruppo devono attenersi nel compi-
mento delle proprie attività;

  le regole comportamentali che i rappresentanti, i di-
rigenti e le strutture della Società devono rispettare 
nei rapporti con una serie di interlocutori commercia-
li, imprenditoriali e finanziari;

  le principali modalità di attuazione del Codice mede-
simo all’interno della struttura societaria.

Il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente e delle 
Società controllate aventi rilevanza strategica, inoltre, 
nell’ambito delle attività in materia di D. Lgs. 231/2001, 
hanno approvato l’adozione del 

 il quale, individuando le aree e le attività 
aziendali potenzialmente a rischio in relazione alle di-
verse fattispecie di reato previste dal citato decreto, è 
volto alla tutela della Società in caso di commissione 
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dei reati di cui al D. Lgs. 231/01 da parte di ammini-
stratori, dipendenti e collaboratori della Società.
Le macro categorie di reato che il Modello Organizza-
tivo di Astaldi S.p.A. intende prevenire sono:
  reati contro la Pubblica Amministrazione dello Stato 
o di altro ente pubblico e reati di ricettazione e rici-
claggio;
  reati societari e di abuso di informazioni privilegiate e 
di manipolazione del mercato;
  reati contro la persona;
  reati informatici;
  reati di criminalità organizzata e di intralcio alla giu-
stizia.

In particolare, il Modello definisce: 
  i principi etici in relazione ai comportamenti che pos-
sono integrare le fattispecie di reato previste dal ci-
tato decreto;
  le attività aziendali “sensibili”, ovvero quelle nel cui 
ambito, per loro natura, possono essere commessi 
i reati di cui al D. Lgs. 231/01 e, pertanto, da sotto-
porre ad analisi e monitoraggio;
  le modalità di gestione delle risorse finanziarie desti-
nate a prevenire la commissione dei reati;
  le regole per l’identificazione dell’Organismo di Vigi-
lanza e l’attribuzione di specifici compiti di vigilanza 
sul corretto funzionamento del Modello;
  i flussi informativi diretti all’Organismo di Vigilanza;
  le attività di informazione, formazione, sensibilizza-
zione e diffusione a tutti i livelli aziendali delle regole 
comportamentali e delle procedure istituite;
  le responsabilità relative all’approvazione, all’inte-
grazione, alle modificazioni ed al recepimento del 
Modello, oltre che alla verifica del funzionamento del 
medesimo e dei comportamenti aziendali, con relati-
vo aggiornamento periodico.

Si sottolinea al riguardo che il “Codice etico aziendale” 
ed il “Modello di organizzazione, gestione e controllo 
ai sensi del D. Lgs. 231/01” sono costantemente ag-
giornati al fine di adeguarli alla normativa vigente ed al 
mutare dell’assetto organizzativo aziendale.
Ai fini della prevenzione dei rischi/reato previsti dal D. 
Lgs. 231/01, viene altresì nominato, dall’Emittente e 
dalle Società controllate aventi rilevanza strategica, un 

 i cui componenti sono do-

tati dei requisiti di autonomia, indipendenza e profes-
sionalità richiesti dalla normativa citata. 
Con riferimento ad Astaldi S.p.A. i componenti l’Or-
ganismo di Vigilanza sono: l’Avv. Maurizio Poloni, 
membro non esecutivo/indipendente del Consiglio 
di Amministrazione e gli Avv.ti Marco Annoni, Giorgio 
Luceri, Nicoletta Mincato, Lidia Amadio ed il Prof. Vit-
torio Mele – quest’ultimo con funzioni di Presidente 
dell’Organismo di Vigilanza – quali esperti esterni alla 
Società.
L’Organismo di Vigilanza di Astaldi S.p.A. si è dota-
to di un apposito regolamento ed è configurato come 
unità di staff in posizione di vertice e riporta diretta-
mente all’amministratore delegato incaricato di sovrin-
tendere al sistema di controllo interno aziendale i risul-
tati dell’attività, eventuali criticità emerse ed eventuali 
interventi correttivi e migliorativi che, in caso di par-
ticolare significatività, potranno essere portati anche 
all’attenzione del Consiglio di Amministrazione.
L’Organismo si avvale del 

 per lo svolgimento della propria attività e per 
l’attuazione delle proprie decisioni da parte delle strut-
ture aziendali coinvolte.
Nel corso dell’esercizio 2009 è proseguita l’attività 
dell’Organismo di Vigilanza volta a vigilare sul funzio-
namento e l’osservanza del “Modello di organizzazio-
ne, gestione e controllo ai sensi del D. Lgs. 231/01”. 
Esso si è riunito dieci volte ponendo in essere le attivi-
tà di seguito sinteticamente riepilogate:
  revisione del Modello di Organizzazione, Gestione 
e Controllo ex D.Lgs. 231/01 per l’adeguamento ai 
seguenti reati presupposto introdotti nel  del 
D.Lgs. 231/01: reati informatici (ex art. 24- e reati 
di criminalità organizzata e di intralcio alla giustizia 
(ex artt. 24-  e 25- );

  verifica dell’effettiva applicazione del Modello da par-
te delle strutture aziendali, attraverso specifici  
su un campione di commesse italiane ed estere sele-
zionate e con riguardo a fatti rilevanti ai fini del D. Lgs. 
231/01 emersi nel corso degli svolti sul Sistema 
di Controllo Interno e nelle audizioni delle funzioni re-
sponsabili dei principali processi a rischio/reato;
  riscontro del risultato delle attività di verifica esple-
tate, e delle azioni correttive attuate, a seguito delle 
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raccomandazioni espresse dall’Organismo di Vigi-
lanza, per la risoluzione delle criticità emerse; 
  approfondimenti, su richiesta del , in re-
lazione alla eventuale implementazione dei protocol-
li in aree dove sussistano specifiche criticità di tipo 
ambientale; 
  attivazione di flussi informativi periodici (Attestazione 
ai fini 231/01) da parte dei responsabili delle com-
messe (Direttori di commessa e )
  istituzionalizzazione, nell’ambito dell’e-room di 
commessa, di una specifica sezione nella quale 
sono consultabili – da parte dei singoli componenti 
dell’Organismo di Vigilanza - mediante  di 
accesso - le Attestazioni ai fini 231/01, unitamente 
alla documentazione allegata;

  attività di formazione del personale in materia di D. 
Lgs. 231/01 espletata direttamente dall’Organismo 
di Vigilanza, ovvero demandata alle strutture periferi-
che italiane ed estere, in conformità delle linee guida 
stabilite dall’Organismo di Vigilanza stesso;
  svolgimento, per il tramite del preposto al controllo 
interno, di istruttorie ex art. 13 del Codice Etico in 
relazione a sospette violazioni del Modello di orga-
nizzazione, gestione e controllo;
  approfondimenti in relazione alle modifiche al T.U. 
sulla Sicurezza, introdotte dal D. Lgs. 106/09, con 
conseguente revisione dei protocolli ex art. 6 sui “re-
ati contro la persona” e del protocollo organizzativo 
relativo al processo ”igiene, salute e sicurezza nei 
luoghi di lavoro”; 
  riunioni congiunte con il Collegio Sindacale per reci-
proco scambio di informativa sulle attività di controllo 
espletate;
  monitoraggio sulle attività espletate dalle società del 
Gruppo in relazione all’adeguamento al dettato del 
D. Lgs. 231/01.

L’attività di revisione contabile di Astaldi S.p.A. è eser-
citata dalla società di revisione 

Si ricorda che l’incarico di revisione è stato inizialmen-
te conferito per gli esercizi 2005-2006-2007 con de-
libera assembleare del 29 aprile 2005 e poi successi-
vamente prorogato per gli esercizi 2008-2009-2010 
ai sensi dell’art. 8, comma 7, D.Lgs. 303/2006, con 
delibera assembleare del 2 maggio 2007.

Il Consiglio di Amministrazione, nel corso della sedu-
ta del 31 luglio 2007, ha nominato, quale 

, , Direttore Generale Ammi-
nistrazione e Finanza della Società.
Si ricorda che, ai sensi dello Statuto, il Dirigente Pre-
posto alla redazione dei documenti contabili societari 
è nominato dal Consiglio di Amministrazione previo 
parere del Collegio Sindacale. Inoltre, sempre ai sen-
si di Statuto, può essere nominato Dirigente Prepo-
sto alla redazione dei documenti contabili societari 
chi sia in possesso dei requisiti di onorabilità previsti 
dalla legge per gli amministratori e di adeguata pro-
fessionalità avendo svolto per almeno un triennio atti-
vità di direzione nel settore amministrativo, contabile, 
finanziario o di controllo di una società i cui strumenti 
finanziari siano quotati in un mercato regolamentato 
ovvero di una società che svolga attività finanziaria o 
assicurativa o bancaria o in una società con un capita-
le sociale non inferiore a 2 milioni di Euro ovvero abbia 
svolto attività triennale di revisore dei conti in società 
di revisione contabile iscritta nell’albo speciale tenuto 
dalla Consob.
La Società si è altresì dotata di un Regolamento In-
terno che stabilisce nel dettaglio le funzioni, i mezzi e 
i poteri del Dirigente Preposto nonché i suoi rapporti 
con gli altri organi ed organismi della Società.
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In merito alle  si rinvia 
a quanto già illustrato al paragrafo 4.3 della presente 
Relazione, in merito al Criterio applicativo 1.C.1, lett. f 
del Codice di Autodisciplina.

In relazione alle ipotesi prevista dal Criterio Applicativo 
9.C.2 del Codice di Autodisciplina, in cui un ammini-
stratore sia portatore di un  per conto pro-
prio o di terzi, si precisa che il Consiglio di Amministra-
zione della Società adotta di volta in volta le soluzioni 
operative che ritiene più idonee (quali ad esempio l’ini-
bizione alla partecipazione alla votazione o l’allontana-
mento momentaneo dalla riunione al momento della 
deliberazione)

Lo Statuto prevede il meccanismo del “voto di lista” 
al fine di garantire la presenza dei rappresentanti delle 
minoranze azionarie nel Collegio Sindacale.
Per espressa disposizione statutaria, le , accom-
pagnate dalla documentazione prevista dalla legge 
e dallo Statuto, devono essere depositate presso la 
sede sociale  prima di quello fissato 
per l’Assemblea in prima convocazione. 
Hanno diritto di presentare le liste soltanto i soci che 
da soli o insieme ad altri soci siano complessivamente 
titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti alme-
no l’  avente diritto di voto 
nell’assemblea ordinaria (ovvero la minore percentuale 
che fosse prevista dalle applicabili disposizioni di leg-
ge o regolamentari).
Nel caso in cui, alla data di scadenza del suddetto ter-
mine di presentazione delle liste, sia stata depositata 
una sola lista, ovvero soltanto liste presentate da soci 
che, in base a quanto sopra stabilito, risultino collegati 
tra loro, potranno essere presentate ulteriori liste sino 
a  prima di quello fissato per l’Assem-
blea in prima convocazione e, in tal caso, la quota di 

partecipazione richiesta per la presentazione della lista 
sarà ridotta della metà ( ).
All’  dei membri del Collegio Sindacale si pro-
cede come segue: 
  dalla lista che ha ottenuto il maggior numero di voti 
espressi dai soci intervenuti sono tratti, nell’ordine 
progressivo con il quale sono elencati nelle corri-
spondenti sezioni della lista, due membri effettivi e 
due supplenti;

  il restante membro effettivo, che sarà anche nomina-
to Presidente del Collegio Sindacale, e l’altro mem-
bro supplente sono tratti dalla lista che è risultata 
seconda per numero di voti, tra le liste presentate e 
votate da parte di soci che non siano collegati ai soci 
di riferimento ai sensi della regolamentazione vigen-
te, in base all’ordine progressivo con il quale sono 
stati elencati nelle corrispondenti sezioni della lista. 

Nel caso in cui più liste di minoranza abbiano ottenuto 
lo stesso numero di voti, sono eletti sindaco effettivo 
e sindaco supplente i candidati più anziani di età tra 
coloro che compaiono al numero uno delle corrispon-
denti sezioni delle liste che hanno ottenuto un pari nu-
mero di voti.
Nel caso in cui sia presentata una sola lista, da essa 
sono tratti tutti i Sindaci effettivi e supplenti da elegge-
re nell’ordine di elencazione. La Presidenza del Colle-
gio Sindacale spetta, in tal caso, alla persona indicata 
al primo posto nella lista.
In caso di cessazione dalla carica, per qualsivoglia 
motivo, di un Sindaco effettivo, subentra il primo dei 
supplenti eletto nella stessa lista, previa verifica della 
persistenza dei requisiti di cui sopra.
In caso di cessazione dalla carica, per qualsivoglia mo-
tivo, del Sindaco effettivo tratto dalla lista che è risul-
tata seconda per numero di voti, qualora non sia pos-
sibile, per qualsivoglia motivo, il subentro del sindaco 
supplente eletto nella stessa lista, subentrerà - previa 
verifica della persistenza dei requisiti di cui sopra - il 
candidato successivo tratto dalla medesima lista o, in 
mancanza, il primo candidato della lista risultata se-
conda per numero di voti tra le liste di minoranza.
Per gli altri aspetti relativi alla nomina del Collegio Sin-
dacale si rinvia a quanto previsto all’art. 25 dello Sta-
tuto sociale Astaldi S.p.A..

Relazione sul governo societario e gl i  assett i proprietari 



Astaldi S.p.A. - Bi lancio consolidato 2009

202

Il Collegio Sindacale attualmente in carica 
, per la cui composizione si rinvia 

alla Tabella 4 allegata in appendice, è stato nominato 
nel corso della riunione consiliare del 24 aprile 2009.
Si evidenzia che in tale sede sono state presentate 

 nel rispetto di quanto previsto dallo statuto 
sociale e dall’art. 148 del T.U.F..

 è stata presentata dal socio FIN.AST. S.r.l., 
che proponeva alla carica di Sindaci Effettivi il Prof. 
Pierpaolo Singer ed il Dott. Antonio Sisca e quali Sin-
daci Supplenti il Dott. Massimo Tabellini ed il Dott. Fla-
vio Pizzini.

 lista è stata presentata dai soci Fideu-
ram Investimenti – Società di Gestione del Rispar-
mio S.p.A., ARCA Società di Gestione del Risparmio 
S.p.A., Ersel Asset Management SGR S.p.A., Fideu-
ram Gestions S.A., Pioneer Investment Management 
SGRpA, Pioneer Asset Management S.A., Monte Pa-
schi Asset Management SGR S.p.A., Interfund Sicav 
Società d’Investissement, che proponevano alla cari-
ca di Sindaco Effettivo il Dott. Pierumberto Spanò e 
alla carica di Sindaco Supplente il Dott. Marco Rigotti.
All’esito della , la prima lista ha ottenuto 
il voto dell’85,08% del capitale sociale presente in 
assemblea e la seconda lista il voto di n. 1.900.545 
azioni, pari al 3,13% del capitale sociale presente in 
assemblea. 

Nel corso della riunione del 19 marzo 2010 il Collegio 
Sindacale, ai sensi del 

 ha verificato il permanere dei 
requisiti di indipendenza in capo ai propri membri ap-
plicando, per le relative valutazioni tutti i criteri previsti 
dal Codice in parola con riferimento all’indipendenza 
degli amministratori.
Il sindaco che, per conto proprio o di terzi, abbia un 
interesse in una determinata operazione dell’Emitten-
te, informa tempestivamente e in modo esauriente gli 
altri sindaci e il presidente del Consiglio circa natura, 

termini, origine e portata del proprio interesse (
).

Il collegio sindacale ha vigilato sull’indipendenza della 
società di revisione, verificando tanto il rispetto delle 
disposizioni normative in materia, quanto la natura e 
l’entità dei servizi diversi dal controllo contabile pre-
stati all’Emittente ed alle sue controllate da parte della 
stessa società di revisione e delle entità appartenenti 
alla rete della medesima ( ).
Il collegio sindacale, nello svolgimento della propria at-
tività, si è avvalso della collaborazione e del coordina-
mento del Preposto al Controllo Interno, responsabile 
anche del Servizio Controllo Interno. Il Collegio si è 
altresì coordinato con il Comitato per il Controllo Inter-
no, con il quale ha mantenuto un costante scambio di 
informazioni, sia mediante la partecipazione del Presi-
dente del Collegio Sindacale alle riunioni di detto Co-
mitato, sia mediante riunioni congiunte quando i temi 
trattati e le funzioni aziendali intervistate fossero stati 
di comune interesse nell’ottica delle rispettive compe-
tenze ( ).

La Società, anche alla luce dell’ammissione a quo-
tazione sul Segmento STAR del Mercato Telematico 
Azionario, già dal 2002 ha nominato quale 

 (c.d. “Investor 
Relator”) Alessandra Onorati che è responsabile della 
relativa struttura aziendale.
Inoltre, al fine di favorire il dialogo con gli azionisti e 
con il mercato, la Società rende regolarmente dispo-
nibili sul proprio sito internet tutte le informazioni sia di 
carattere contabile (bilanci, relazioni finanziarie seme-
strali e resoconti intermedi di gestione) sia di interes-
se per la generalità degli azionisti (come ad esempio 
i comunicati stampa, il Codice etico aziendale, il Mo-
dello di organizzazione e controllo ai sensi del D.Lgs. 
231/01, le Relazioni degli amministratori sui punti 
all’ordine del giorno delle assemblee, ect.).
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Ai sensi dell’art. 10 dello Statuto sociale attualmen-
te vigente, l’Assemblea è convocata dal Consiglio di 
Amministrazione mediante avviso da pubblicarsi nella 
Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana, nei termini 
di legge.
Lo Statuto prevede altresì che nello stesso avviso 
può essere indicata per altro giorno la seconda con-
vocazione, qualora la prima vada deserta; in caso di 
assemblea straordinaria lo stesso avviso può anche 
indicare la data per la terza convocazione.
All’assemblea spettano i compiti previsti dall’art. 2364 
del codice civile; inoltre, in base a quanto consentito 
dall’art. 2365, secondo comma, del codice civile, lo 
Statuto all’art. 21 attribuisce espressamente al Consi-
glio di Amministrazione la competenza ad assumere le 
deliberazioni concernenti:
(i)  la fusione e la scissione, nei casi previsti dagli artt. 

2505 e 2505-bis, cod. civ., secondo le modalità e 
i termini ivi descritti;

(ii)  l’istituzione e la soppressione, anche all’estero, di 
sedi secondarie;

(iii)  la indicazione di quali tra gli amministratori hanno 
la rappresentanza della Società;

(iv)  la riduzione del capitale sociale in caso di recesso 
del socio;

(v)  gli adeguamenti dello Statuto a disposizioni nor-
mative;

(vi)  il trasferimento della sede sociale nel territorio na-
zionale. 

Con riferimento ai diritti degli azionisti ed in particolare 
al loro intervento in Assemblea, lo Statuto attualmen-
te vigente, in linea con le disposizioni dell’art. 2370, 
comma secondo, del codice civile, prevede espressa-
mente che 

 

Attualmente lo Statuto della Società non prevede, con 
riferimento alle riunioni assembleari, il voto per corri-
spondenza, il voto telematico o eventuali collegamenti 
audiovisivi.

Secondo quanto previsto dall’art. 13 dello Statuto – a 
norma del quale 

vole per tutte quelle successive, fino a che non sia 
modificato o sostituito” – l’Assemblea ordinaria dell’11 
marzo 2002 ha approvato il 

 che stabilisce regole chiare ed univoche per 
l’ordinato e funzionale svolgimento delle riunioni as-
sembleari, senza, al tempo stesso, pregiudicare il di-
ritto di ciascun socio di esprimere le proprie opinioni 
e formulare richieste di precisazione e chiarimenti in 
merito agli argomenti posti in discussione.
Sul punto infatti il regolamento assembleare prevede 
che i soggetti legittimati all’esercizio del diritto di voto 
possano chiedere la parola sugli argomenti posti in di-
scussione, sino a quando il Presidente dell’Assemblea 
non abbia dichiarato chiusa la discussione sull’argo-
mento oggetto della stessa, al fine di effettuare os-
servazioni e proposte o per chiedere informazioni. Il 
Presidente dell’Assemblea o coloro che lo assistono 
provvedono a fornire le relative risposte ed il regola-
mento assembleare garantisce a coloro che hanno 
chiesto la parola un facoltà di breve replica.

Si sottolinea che il Consiglio di Amministrazione, al 
fine di assicurare agli azionisti un’adeguata informa-
tiva circa gli elementi necessari per poter assumere, 
con cognizione di causa, le delibere di competenza 
assembleare, mette a disposizione degli azionisti me-
desimi, attraverso l’invio a Borsa Italiana S.p.A. e la 
pubblicazione sul proprio sito aziendale, con le tem-
pistiche previste dalla normativa vigente, tutta la do-
cumentazione e le relazioni in merito ai punti all’ordine 
del giorno delle riunioni assembleari.

Relazione sul governo societario e gl i  assett i proprietari 
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Non sono previste ulteriori pratiche di governo socie-
tario oltre quelle già illustrate nei punti precedenti.

Dalla chiusura dell’esercizio ad oggi non si sono veri-
ficati cambiamenti nella struttura di corporate gover-
nance della Società.

Roma, 24 marzo 2010

p. Il Consiglio di Amministrazione
(Il Presidente)
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Tabelle di sintesi

   Quotato 
  % rispetto (indicare i mercati) Diritti e
 N° azioni al c.s. non quotato obblighi

Azioni ordinarie 98.424.900 100% MTA - STAR -
Azioni con diritto di voto limitato - - - -
Azioni prive del diritto di voto - - - -
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Consiglio di amministrazione in carica

Comitato 
Controllo 

Interno

Comitato di 
Remunera-

zione

Carica Componenti In carica dal al Esecutivi
Non 

esecutivi

Indipendenti 
Codice di 

Autodisciplina
Indipendenti 

T.U.F. % ***

Numero 
di altri 

incarichi * ** *** ** ***

Presidente 
Onorario Ernesto Monti

Consiglio 
nominato 
dall’Assemblea del 
2 maggio 2007 
per gli esercizi 
2007/2009.
Il Consiglio di 
Amministrazione 
pertanto scadrà 
con l’approvazione 
del bilancio al 31 
dicembre 2009

x x 83% 5 x 100%

Presidente Vittorio Di Paola x 100% -

Vice-Presidente Paolo Astaldi x 100% 2

AD
Giuseppe 
Cafiero x 100% -

AD Stefano Cerri x 100% -

Amministratore Caterina Astaldi x 83% 1

Amministratore Pietro Astaldi x 67% 1

Amministratore
Luigi G. 
Cavalchini x 100% 1 100%

Amministratore
Grassini Franco 
A. x x x 100% 1 100% x 100%

Amministratore Mario Lupo x x x 83% - 100%

Amministratore Nicola Oliva x 100% -

Amministratore Maurizio Poloni x x x 100% - x 100%

Amministratore
Gian Luigi 
Tosato x x x 83% 2

Numero riunioni svolte durante 
l’esercizio di riferimento CdA: 6 Comitato Controllo Interno: 5 Comitato Remunerazione: 2

*  In questa colonna è indicato il numero di incarichi di amministratore o sindaco ricoperti dal soggetto interessato in altre società quotate in mer-
cati regolamentati, anche esteri, in società finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimensioni. Nella Tabella 3 sono indicati in dettaglio 
gli incarichi in parola.

**  In questa colonna è indicata con una “X” l’appartenenza del membro del CdA al Comitato.

***  In questa colonna è indicata la percentuale di partecipazione degli amministratori rispettivamente alle riunioni del CdA e dei Comitati nel corso 
dell’esercizio 2009. Si precisa che la percentuale in oggetto è riferita al numero di riunioni cui ciascun amministratore o membro dei Comitati 
ha partecipato dal momento della sua nomina. 
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Tabelle di sintesi

in società finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimensioni.

Nome e Cognome  Altre Attività svolte ex art.1.3 del Codice di Autodisciplina

Ernesto Monti   Presidente del Consiglio di Amministrazione di Finanziaria Tosinvest S.p.A.;  
Consigliere di Amministrazione di Alitalia S.p.A., Unicredit-Banca di Roma S.p.A.,  
Erg Renew S.p.A. (già Enertad S.p.A.), Ariscom Compagnia di assicurazioni S.p.A.

Vittorio Di Paola  ---
Paolo Astaldi Consigliere Delegato di Fin.Ast S.r.l.; Consigliere di Amministrazione di Atmos Wind S.p.A.
Giuseppe Cafiero ---
Stefano Cerri ---
Caterina Astaldi Consigliere di Amministrazione di Fin.Ast. S.r.l.
Pietro Astaldi Consigliere di Amministrazione di Fin.Ast. S.r.l. 
Luigi Guidobono Cavalchini Presidente del Consiglio di Amministrazione di Unicredit Private Banking S.p.A.
Franco A. Grassini Presidente del Consiglio di Amministrazione di Marche Capital S.p.A.
Mario Lupo ---
Nicola Oliva ---
Maurizio Poloni ---
Gian Luigi Tosato  Presidente Onorario della Ericsson Telecomunicazioni S.p.A. e Consigliere di Amministrazione 

della MEMC Electronic Materials S.p.A.
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Carica Componenti In carica dal al Lista
Indipendenza 
da Codice

Percentuale di 
partecipazione 
alle riunioni del 

Collegio *

Numero 
altri 

incarichi **

Presidente Pierumberto Spanò
Collegio 
nominato 
dall’Assemblea 
del 24 aprile 
2009 per 
gli esercizi 
2009/2011; 
scadrà con 
l’approvazione 
del bilancio al 31 
dicembre 2010

minoranza x 100% 16

Sindaco effettivo Pierpaolo Singer maggioranza x 100% 8

Sindaco effettivo Antonio Sisca maggioranza x 100% -

Sindaco 
supplente Marco Rigotti minoranza x - 7

Sindaco 
supplente Massimo Tabellini maggioranza x - 6

Sindaco 
supplente Flavio Pizzini maggioranza x - 11

Sindaci cessati durante l’esercizio 2009

Sindaco 
supplente Maurizio Lauri

esercizi 
2006/2008 minoranza x - -

Numero riunioni svolte nell’esercizio 2009: 7

 (ex art. 148 TUF): ai sensi di Statuto hanno diritto a presentare le liste soltanto i soci che da soli o insieme con altri 
soci rappresentino almeno l’1% del capitale sociale.

*  Si precisa che la percentuale in oggetto è riferita al numero di riunioni cui ciascun Sindaco ha partecipato dal momento della sua nomina e 
sino alla scadenza della sua carica.

**  In questa colonna è indicato il numero di incarichi di amministratore o sindaco ricoperti dal soggetto interessato rilevanti ai sensi dell’art. 148-
bis del TUF. L’elenco completo degli incarichi è allegato ai sensi dell’art. 144-quinquiesdecies del Regolamento Emittenti Consob, alla relazio-
ne sull’attività di vigilanza, redatta dai sindaci ai sensi dell’art. 153, comma 1, del TUFin altre società quotate in mercati regolamentati italiani.
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Signori Azionisti,
nel corso dell’esercizio 2009, abbiamo svolto l’attività 
di vigilanza prevista dalla legge. 
Alla luce delle attività svolte e tenuto conto della 
normativa vigente, delle indicazioni fornite dalla 
CONSOB, ed in conformità a quanto previsto dal 
Codice di Autodisciplina promosso da BORSA 
ITALIANA S.p.A. e dai principi di comportamento 
del Collegio Sindacale raccomandati dal Consiglio 
Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti 
Contabili, riferiamo quanto segue:
1. abbiamo vigilato – tramite osservazioni dirette, 

incontri con i responsabili delle funzioni e con la 
società di revisione – sul rispetto dei principi di 
corretta amministrazione e sull’osservanza della 
legge e dello statuto sociale;

2. abbiamo partecipato alle riunioni del Consiglio di 
Amministrazione ed ottenuto dagli amministratori 
informazioni sull’attività svolta e sulle operazioni 
di maggior rilievo economico, finanziario e 
patrimoniale effettuate dalla Società o dalle 
maggiori controllate e possiamo ragionevolmente 
assicurare che le azioni deliberate e poste in 
essere sono conformi alla legge ed allo statuto 
sociale e non sono manifestamente imprudenti, 
azzardate, in potenziale conflitto di interesse o in 
contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea 
o tali da compromettere l’integrità del patrimonio 
sociale;

3. abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per 
quanto di nostra competenza, sull’adeguatezza 
della struttura organizzativa della società, sul 
rispetto dei principi di corretta amministrazione e 
sull’adeguatezza delle disposizioni impartite dalla 
società alle società controllate ai sensi dell’articolo 
114, comma 2, del D.Lgs. 58/98, tramite raccolta 
di informazioni dai responsabili delle competenti 
funzioni aziendali e incontri con la società di 
revisione ai fini del reciproco scambio di dati ed 

informazioni rilevanti ed al riguardo non abbiamo 
osservazioni da riferire;

4. abbiamo operato in ossequio al disposto dell’art. 
151, comma 1 del TUF, attraverso la richiesta di 
notizie agli organi di amministrazione delle società 
controllate; 

5. abbiamo valutato e vigilato sull’adeguatezza 
del sistema di controllo interno e del sistema 
amministrativo–contabile nonché sull’affidabilità 
di quest’ultimo a rappresentare correttamente 
i fatti di gestione, mediante l’ottenimento di 
informazioni dai responsabili delle rispettive 
funzioni, l’esame dei documenti aziendali, 
l’analisi dei risultati del lavoro svolto dalla società 
di revisione e la partecipazione ai lavori del 
Comitato per il Controllo Interno e, nell’occasione 
in cui gli argomenti trattati lo hanno richiesto, lo 
svolgimento di riunioni congiunte con lo stesso 
Comitato. 
Nello svolgimento delle proprie attività il Collegio 
Sindacale si è coordinato con il Comitato per 
il Controllo Interno e la Funzione di Controllo 
Interno, che svolge attività di 
attraverso il coordinamento e l’integrazione delle 
attività di verifica e controllo espletate da diverse 
funzioni aziendali con ruolo di “ ”. Le 
attività di controllo hanno riguardato la verifica 
dell’osservanza della normativa vigente, delle linee 
guida del Gruppo e delle procedure aziendali, 
del rispetto delle deleghe e della correttezza dei 
comportamenti, nonché la proposta di azioni 
correttive o soluzioni atte a migliorare il sistema 
procedurale e di controllo anche ai fini del 
miglioramento dell’organizzazione aziendale.
Per le attività di verifica inerenti l’art. 154-  del 
TUF abbiamo esaminato le risultanze degli 
svolti dalla struttura operativa che supporta il 
Dirigente preposto alla redazione dei documenti 
contabili societari.
Dall’attività svolta abbiamo maturato un giudizio 
di sostanziale adeguatezza del sistema di 
controllo interno e del sistema amministrativo-
contabile, nonché sull’affidabilità di quest’ultimo 
a rappresentare correttamente i fatti di gestione 

Altre informazioni
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e di rispetto delle norme di legge inerenti 
all’impostazione ed alla formazione del bilancio 
d’esercizio e della relazione sulla gestione;

6. nel corso dell’esercizio abbiamo partecipato a 
5 riunioni del Comitato per il Controllo Interno 
la cui attività è stata dallo stesso relazionata al 
Consiglio di Amministrazione ed è riportata nella 
Relazione annuale sul Governo Societario, a 
vostra disposizione;

7. la Società di Revisione ha rilasciato in data 7 
aprile 2010 le relazioni ai sensi dell’art. 156 del 
D.Lgs. 58/98 rispettivamente per il bilancio di 
esercizio e per il bilancio consolidato di gruppo 
al 31 dicembre 2009, redatti in conformità agli 

 – 
IFRS adottati dall’Unione Europea, nonché ai 
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del 
D.Lgs. n. 38/2005. Da tali relazioni risulta che sia 
il bilancio di esercizio che il bilancio consolidato 
della Astaldi S.p.A. sono “redatti con chiarezza 
e rappresentano in modo veritiero e corretto la 
situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato 
economico, le variazioni del patrimonio netto e i 
flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data e 
che la relazione sulla gestione è coerente con i 
summenzionati bilanci”; 

8. nell’esercizio il cui Bilancio siete chiamati ad 
approvare è intervenuta una denuncia ex articolo 
2408 c.c. avente ad oggetto, in particolare, 
la segnalazione del mancato deposito presso 
Borsa Italiana S.p.A. dell’allegato “E” al verbale 
di Assemblea dei soci tenutasi in data 24 aprile 
2009, relativo al riepilogo di dettaglio delle 
votazioni assembleari, i cui dati complessivi erano 
peraltro contenuti nel medesimo verbale. In data 
27 maggio 2009, la Società ha provveduto a 
pubblicare sul proprio sito internet nonché sul 
sito di Borsa Italiana S.p.A. l’allegato “E” sopra 
menzionato;

9. abbiamo tenuto riunioni con gli esponenti della 
Società di Revisione, ai sensi dell’articolo 150 
del D.Lgs. 58/98 e non sono emersi dati ed 
informazioni che debbano essere evidenziati;

10. abbiamo ottenuto informazioni sulle attività poste 

in essere ai sensi del D.Lgs 231/2001 sulla 
responsabilità amministrativa degli Enti anche 
mediante scambio diretto di informazioni con 
l’Organismo di Vigilanza istituito dalla Società. Al 
riguardo l’Organismo di Vigilanza ha relazionato al 
Consiglio di Amministrazione sulla attività svolta 
nel corso dell’esercizio 2009 che è riportata nella 
Relazione annuale sul Governo societario, a 
vostra disposizione;

11. la società aderisce al Codice di Autodisciplina 
delle società quotate, istituito su iniziativa di 
Borsa Italiana S.p.A. e la struttura interna risulta 
adeguata alle raccomandazioni del Codice;

12. abbiamo vigilato sull’indipendenza della società 
di revisione, verificando tanto il rispetto delle 
disposizioni normative in materia, quanto la natura 
e l’entità dei servizi diversi dal controllo contabile 
prestati all’Emittente ed alle sue controllate da 
parte della stessa società di revisione e delle 
entità appartenenti alla rete della medesima.
Al riguardo si segnala che nel corso dell’esercizio 
2009, la società 

 S.p.A.- società collegata al 
internazionale  (EYG) - ha 
avuto assegnati i seguenti incarichi:
a)  assistenza per l’impostazione e la verifica della 

corretta applicazione di adeguati modelli di 
misurazione dell’efficacia delle coperture di 
rischio di tasso, per un impegno complessivo di 
20 giorni/uomo e per un importo di 20.000,00 
euro;. 

b)  assistenza metodologica e tecnica per un’attività 
pilota di  relativamente ad 
alcune commesse localizzate in Turchia, per un 
impegno complessivo di 35 giorni/uomo e per 
un importo di 30.000,00 euro.

13. Con riferimento alle operazioni con parti correlate 
ed alle operazioni infragruppo, le informazioni 
riportate dagli Amministratori nella relazione sulla 
gestione sono adeguate a descrivere le attività 
svolte nel corso dell’esercizio 2009. 
In ottemperanza alle disposizioni dell’ 
”  - IAS 24” 
ed alla comunicazione CONSOB n. 6064293 del 
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28 luglio 2006 concernente l’individuazione della 
nozione di parti correlate, segnaliamo che le note 
al bilancio individuale d’impresa ed al bilancio 
consolidato indicano gli importi delle operazioni e 
dei saldi in essere derivanti dai rapporti di natura 
finanziaria e commerciale con le parti correlate, 
nonché i compensi spettanti ad Amministratori, 
Sindaci e Direttori Generali.
Nel merito, non risultano operazioni atipiche o 
inusuali rispetto alla normale gestione, né sono 
emersi profili di conflitto di interesse da parte degli 
Amministratori;

14. nel corso dell’esercizio abbiamo verificato la 
corretta applicazione dei criteri e delle procedure 
di accertamento adottate dal Consiglio di 
Amministrazione per valutare l’indipendenza dei 
propri membri ed abbiamo verificato il permanere 
dei requisiti di indipendenza previsti dalla 
normativa per i componenti del Collegio Sindacale 
delle società quotate, anche con riferimento ai 
criteri indicati dal “Codice di autodisciplina delle 
Società Quotate” e previsti con riferimento agli 
Amministratori Indipendenti;

15. in conformità a quanto previsto dall’art. 150, 
comma 3, D.Lgs. 58/98 e dal principio 10.C.7. 
del Codice di Autodisciplina di Borsa Italiana, 
abbiamo scambiato tempestivamente i dati e 
le informazioni rilevanti per l’espletamento dei 
rispettivi compiti con la Società di Revisione ed il 
Comitato per il Controllo Interno.

L’attività di vigilanza del 2009, sopra descritta, è stata 
svolta in n. 7 riunioni del Collegio, le cui delibere sono 
verbalizzate sul libro del Collegio stesso, e assistendo 
alle n. 6 riunioni del Consiglio di Amministrazione ed 
alle n. 5 riunioni del Comitato per il Controllo Interno. 
Nel corso dell’attività di vigilanza svolta e sulla base 
delle informazioni ottenute dalla società di revisione, 
non sono state rilevate omissioni e/o fatti censurabili 
e/o irregolarità o comunque fatti significativi tali da 
richiederne la segnalazione agli organi di controllo o 
menzione nella presente relazione.
Tenuto conto di quanto precede, il Collegio Sindacale, 
sotto i profili di propria competenza, non rileva 
motivi ostativi circa l’approvazione sia del bilancio 

al 31 Dicembre 2009 che delle proposte di delibera 
formulate dal Consiglio di Amministrazione. 

Roma, 7 aprile 2010.

Il COLLEGIO SINDACALE
(F.to Dr. Pierumberto Spanò)
(F.to Prof. Pierpaolo Singer)

(F.to Dr. Antonio Sisca)

Altre informazioni
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L’assemblea degli azionisti, riunitasi in prima convo-
cazione il giorno 23 aprile 2010, ha deliberato in par-
ticolare:

  di approvare il bilancio chiuso al 31 dicembre 2009 e 
la Relazione del Consiglio di Amministrazione sull’an-
damento della gestione redatta a mente dell’art. 2428 
del codice civile e dell’art. 40 del D.Lgs. 127/91, uni-
tamente alla proposta di destinazione dell’utile così 
come formulata dal Consiglio medesimo;

  di nominare, per gli esercizi 2010-2012 il Consiglio 
di Amministrazione della Società, che resterà in ca-
rica sino alla data di approvazione del bilancio al 31 
dicembre 2012, nelle persone di  Dott. Paolo Astal-
di, Sig. Pietro Astaldi, Dott.ssa Caterina Astaldi, Ing. 
Giuseppe Cafiero, Amb. Luigi Guidobono Cavalchi-
ni, Dott. Stefano Cerri, Ing. Giorgio Cirla, Sig. Paolo 
Cuccia, Cav. Lav. Ing. Vittorio Di Paola, Dott. Mario 
Lupo, Prof. Ernesto Monti, Prof. Eugenio Pinto e Avv. 
Maurizio Poloni;

  di nominare il Cav. Lav. Ing. Vittorio Di Paola Presi-
dente Onorario della Società ai sensi e per gli effetti 
dell’art. 22 bis dello Statuto sociale;

  di rinnovare per ulteriori 13 mesi il piano di acquisto 
e vendita di azioni proprie della Società da realizzarsi 
con le modalità proposte dal Consiglio di Ammini-
strazione medesimo.

Il successivo Consiglio di Amministrazione del 23 apri-
le 2010 ha, tra l’altro, deliberato di nominare Presiden-
te della Società il Dott. Paolo Astaldi, quale Vice Pre-
sidenti il Prof. Ernesto Monti e l’Ing. Giuseppe Cafiero 
e di confermare quale Amministratore Delegato il Dott. 
Stefano Cerri.
Nella medesima riunione consiliare il Dott. Paolo Cit-
terio è stato confermato Direttore Generale Ammini-
strazione e Finanza nonché Dirigente preposto alla re-
dazione dei documenti contabili societari e sono stati 
nominati quali Direttori Generali l’Ing. Cesare Bernar-
dini e l’Ing. Rocco Nenna (entrambi per l’Area Estero) 
e l’Ing. Luciano De Crecchio (per l’Area l’Italia), già tutti 
Vice Direttori Generali con competenza per le suddet-
te aree geografiche.
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Oficina 10A
Area Bancaria - Frente A Movistar - Panama

Calle Los Nardos 1018, piso 2
San Isidro - Lima

Spólka Akcyjna Oddzial w Polsce
Palac Kultury i Nauki pok. 939
Pl.  Defilad 1 
00-901 Warszawa



Strada Carol Davila 70 Sector 5 
050455 Bucarest 

Armada Iş Merkezi - Eskişehir Yolu 6
A Blok, Kat. 9 NO. 11
06520 Söğütözü
Ankara

8220 State Road 84 – Suite 300
Davie – Florida 33324 – USA

Oficina Astaldi - Centro Operativo San Diego
Entrada por Sub-Estación Km 150 A.R.C.
Sentico Caracas – Valencia
Estado Carabobo 

Centro Ciudad Commercial Tamanaco
Primera Etapa Piso 6
Oficina 620 Av. La Estancia
Chuao 1064
Caracas



Stazione Alta Velocità Bologna Centrale


