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BASTOGI S.P.A.: DEPOSITO DELLA DOCUMENTAZIONE RELATIVA ALL’ASSEMBLEA DEL 24-25
MAGGIO 2022
________________________________________________________________________________________________

MILANO, 29 APRILE 2022

Si comunica che sono a disposizione del pubblico presso la sede legale a Milano, in via G.B. Piranesi n. 10,

sul sito istituzionale della Società www.bastogi.com (sezione “Corporate Governance - Assemblea 2022”), sul

sito internet di Borsa Italiana www.borsaitaliana.it, nonché sul meccanismo di stoccaggio autorizzato e-Market
Storage www.emarketstorage.com:

- la relazione finanziaria annuale 2021, che comprende il progetto di bilancio d’esercizio e il bilancio

consolidato al 31 dicembre 2021, la relazione sulla gestione, l’attestazione di cui all’art. 154-bis, comma 5

del Decreto Legislativo 58/1998, le relazioni della Società di revisione e del Collegio sindacale;

- la relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, predisposta ai sensi dell’articolo 123-bis del

Decreto Legislativo 58/1998;

- la relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui compensi corrisposti, ai sensi dell’articolo 123-

ter del Decreto Legislativo 58/1998.

Con riferimento alla relazione finanziaria annuale 2021, Bastogi informa che la società di revisione

PricewaterhouseCoopers S.p.A. ha giudicato adeguata l’informativa di bilancio, esprimendo un giudizio

positivo “clean” e senza rilievi, inserendo nella propria relazione un richiamo di informativa (“paragrafo

d’enfasi”) sulla continuità aziendale.

Si allega al presente comunicato stampa copia integrale della relazione della società di revisione.

Il presente avviso è disponibile sul sito www.bastogi.com, sul sito internet di Borsa Italiana www.borsaitaliana.it, sul meccanismo di
stoccaggio www.emarketstorage.com

PER ULTERIORI INFORMAZIONI:
BASTOGI

INVESTOR RELATIONS
BENEDETTA AZARIO
TEL. 02-73983.1
investor.relations@bastogi.com
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Relazione della società di revisione indipendente  
ai sensi dell’articolo 14 del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e dell’articolo 10 del 
Regolamento (UE) n° 537/2014 
 
 
Bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 
 

 
 



 

 

Relazione della società di revisione indipendente  
ai sensi dell’articolo 14 del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e dell’articolo 10 del Regolamento (UE) n° 
537/2014 
 
 
Agli azionisti della Bastogi SpA 
 
 

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato 
 
 
Giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del gruppo Bastogi (il Gruppo), 
costituito dalla situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2021, dal conto economico, dal 
conto economico complessivo, dal prospetto delle variazioni nei conti di patrimonio netto, dal 
rendiconto finanziario per l’esercizio chiuso a tale data e dalle note al bilancio che includono anche la 
sintesi dei più significativi principi contabili applicati. 
 
A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2021, del risultato economico e dei 
flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità agli International Financial Reporting 
Standards adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 
9 del DLgs n° 38/05. 
 
 
Elementi alla base del giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). 
Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato della 
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla società Bastogi SpA (la Società) in conformità 
alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla 
revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed 
appropriati su cui basare il nostro giudizio.  
 
 
Incertezza significativa relativa alla continuità aziendale 
 
Richiamiamo l’attenzione su quanto descritto nel paragrafo “Principi generali” delle note esplicative e 
nel paragrafo “Rischi connessi alla continuità aziendale” della Relazione sulla gestione, dove gli 
amministratori segnalano che il prolungarsi delle condizioni di incertezza derivanti dalla pandemia di 
Covid-19 ha condizionato, e sta condizionando, l’andamento delle diverse attività operative, generando 
una situazione di tensione finanziaria.  
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Nell’ambito del comparto immobiliare, il mancato perfezionamento delle cessioni degli immobili “U1” 
e “U3” entro l’estate, avrebbe un impatto sulla situazione finanziaria di Brioschi Sviluppo Immobiliare 
e sue controllate con aggravamento dell’attuale tensione finanziaria. 
 
In tale scenario, in considerazione degli impegni in essere della Capogruppo a favore del gruppo 
Brioschi, il mancato perfezionamento delle cessioni di cui in precedenza rappresenta una significativa 
incertezza in grado di far sorgere dubbi sul mantenimento del presupposto della continuità aziendale. 
A tale proposito, gli amministratori rilevano che diversi elementi relativi all’avanzato stato del 
processo ed alle interlocuzioni con la controparte, portano a una ragionevole aspettativa che 
l’operazione di cessione degli immobili “U1” e “U3” da parte del gruppo Brioschi possa concludersi 
nella prima metà del 2022.  
 
A causa della rilevanza di quanto sopra esposto abbiamo ritenuto che la valutazione del presupposto 
della continuità aziendale rappresenti un aspetto chiave della revisione contabile. Nell’ambito delle 
attività di revisione sono state svolte le seguenti principali procedure di revisione: 
 

● analisi del processo di valutazione degli amministratori in merito alla capacità della 
Capogruppo e del Gruppo di continuare ad operare come un’entità in funzionamento; 

● analisi, attraverso discussioni ed approfondimenti critici ed esame della documentazione a 
supporto, delle principali assunzioni dei piani predisposti dalla Direzione a base delle 
relative valutazioni, con particolare riferimento alle previste cessioni degli immobili “U1” ed 
“U3”, completati e consegnati ai rispettivi tenants in chiusura dell’esercizio e nei primi mesi 
dell’esercizio successivo; 

● acquisizione di elementi probativi circa le richieste e i rapporti in essere con il sistema 
bancario;  

● analisi delle clausole dei contratti di finanziamento, della documentazione relativa ad altre 
passività finanziarie, alla situazione degli affidamenti e dei parametri finanziari previsti dai 
contratti di finanziamento, anche attraverso l’ottenimento di dati ed informazioni 
direttamente dagli istituti di credito; 

● esame della documentazione a supporto relativa agli impegni in essere della Capogruppo nei 
confronti del gruppo Brioschi; 

● analisi della documentazione relativa a posizioni scadute; 
● lettura critica dei verbali degli Organi Sociali; 
● svolgimento di procedure di revisione sugli eventi successivi; 
● esame critico dell’informativa resa dagli amministratori, con particolare riferimento alla 

rispondenza ed adeguatezza della stessa rispetto agli elementi documentali da noi acquisiti. 
 
Il nostro giudizio non è espresso con rilievi con riferimento a tale aspetto. 
 
 
Aspetti chiave della revisione contabile 
 
Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio 
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del bilancio 
consolidato dell’esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione 
contabile e nella formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto 
su tali aspetti non esprimiamo un giudizio separato.  
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Oltre a quanto descritto nella sezione Incertezza significativa relativa alla continuità aziendale, 
abbiamo identificato gli aspetti di seguito descritti come aspetti chiave della revisione da comunicare 
nella presente relazione. 
 
Aspetti chiave  Procedure di revisione in risposta agli 

aspetti chiave 
 
Valutazione del patrimonio immobiliare 
 
Paragrafo “Il Patrimonio Immobiliare” della 
Relazione finanziaria annuale, paragrafo 
“Principali rischi e incertezze cui il Gruppo 
Bastogi è esposto” della Relazione sulla Gestione 
e paragrafo “Perdita di valore di attività”, nota 
17 “Immobili, impianti e macchinari e altri beni”, 
nota 18 “Investimenti Immobiliari”, nota 27 
“Rimanenze” e nota 33 “Attività non correnti 
detenute per la vendita e correlate passività” 
delle Note Esplicative. 
 
Il patrimonio immobiliare del Gruppo è composto 
principalmente da immobili a reddito, da terreni 
destinati a progetti di sviluppo immobiliare e da 
immobili strumentali. Al 31 dicembre 2021 il 
patrimonio immobiliare (immobili strumentali, 
investimenti immobiliari, rimanenze e attività 
non correnti detenute per la vendita), valutato al 
costo, ammonta ad Euro 384,4 milioni.  
 
In considerazione della rilevanza del patrimonio 
immobiliare, tenuto conto della ciclicità dei valori 
di compravendita e locazione che caratterizza il 
mercato immobiliare, degli specifici obblighi di 
informativa previsti dalla raccomandazione 
Consob n° 9017965 del 26 febbraio 2009 
relativamente al valore equo del patrimonio 
immobiliare e ai suoi criteri di valutazione, 
nonché dell’andamento dei settori operativi in cui 
il Gruppo opera, la determinazione del valore 
recuperabile del patrimonio immobiliare ha 
rappresentato un aspetto rilevante nel processo di 
revisione in virtù della significatività dei saldi e 
della natura stessa del processo valutativo, che si 
basa anche su elementi di stima e dati 
previsionali, il tutto nel contesto generale 
dell’attuale pandemia Covid-19. 
 
Il Gruppo procede, almeno annualmente, alla 

 
 
 
Con riferimento al procedimento di 
valutazione del patrimonio immobiliare, 
abbiamo primariamente esaminato e valutato 
le procedure interne del Gruppo alla base del 
processo in oggetto e compreso ed analizzato i 
flussi informativi tra il Gruppo e gli esperti 
esterni. Abbiamo in tal senso effettuato 
colloqui di approfondimento critico con il 
personale del Gruppo coinvolto nel processo 
di valutazione ed analizzato la 
documentazione predisposta.  
 
Abbiamo effettuato considerazioni in merito 
all’indipendenza, alla competenza, alla 
capacità e all’obiettività degli esperti terzi 
incaricati dal Gruppo, anche tramite 
discussione critica con gli stessi. Abbiamo 
inoltre analizzato i termini degli accordi 
contrattuali.  
 
Abbiamo quindi selezionato un campione di 
valutazioni immobiliari. Nella determinazione 
del campione di proprietà immobiliari delle 
quali analizzare le relative valutazioni, 
abbiamo tenuto conto sia di elementi 
quantitativi (significatività dei valori) che 
qualitativi (rischiosità, complessità).  
 
Abbiamo effettuato incontri e discusso 
criticamente sia con il personale del Gruppo 
che con gli esperti terzi incaricati dal Gruppo, 
al fine di comprendere i criteri e le 
metodologie di valutazione adottate, nonché 
esaminato criticamente metodi ed assunzioni 
applicate.  
 
Con il supporto di esperti appartenenti alla 
rete PwC, abbiamo quindi effettuato 
un’analisi comparativa con valutazioni 
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stima del valore equo al netto dei costi di vendita 
(Fair Value Less Cost to Sell) dei beni immobiliari 
sia ai fini delle analisi di impairment, oggetto di 
specifica valutazione ed approvazione da parte del 
Consiglio di Amministrazione, che per gli obblighi 
informativi precedentemente richiamati. Il 
processo di stima del valore equo prevede anche 
l’utilizzo di perizie valutative predisposte da 
esperti terzi. I metodi utilizzati includono alcuni 
elementi di stima tra i quali i più significativi sono 
quelli relativi ai tassi di attualizzazione e di 
capitalizzazione, ai tassi di crescita degli affitti e 
dei prezzi di cessione degli immobili. In relazione 
ai progetti di sviluppo immobiliare, altre 
assunzioni tra cui i costi di sviluppo, i premi al 
rischio e specifiche situazioni, anche regolatorie, 
delle aree oggetto di valutazione sono elementi 
rilevanti di stima considerati nelle valutazioni 

precedenti, considerato le assunzioni 
adottate, anche alla luce della attuale 
emergenza Covid-19, sulla base di dati esterni 
disponibili di mercato e delle prassi valutative 
ed effettuato analisi di sensitività, 
comparabilità e coerenza rispetto anche a 
transazioni avvenute e/o in essere, 
analizzando in tal caso la relativa 
documentazione di supporto. Per le aree per 
le quali è previsto uno sviluppo, abbiamo 
ottenuto sia dagli esperti che dal personale 
del Gruppo elementi documentali ed 
informazioni anche in merito ai piani di 
governo del territorio nonché all’eventuale 
presenza di contenziosi con gli enti 
territoriali.  
 
Con specifico riferimento alla pandemia 
Covid-19, l’esame critico effettuato, anche 
tramite discussione con gli esperti terzi 
incaricati dal Gruppo, è stato volto a 
comprendere le eventuali incertezze e gli 
elementi considerati ed assunzioni adottate 
atte ad escludere la presenza di incertezze 
significative nel processo di stima. 
 
Abbiamo quindi esaminato criticamente 
l’informativa di bilancio resa dagli 
amministratori. 

 
 
Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio consolidato 
 
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità agli International Financial Reporting Standards 
adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 del DLgs 
n° 38/05 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta 
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a 
frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 
 
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità del Gruppo di continuare ad 
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per 
l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 
redazione del bilancio consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la 
liquidazione della capogruppo Bastogi SpA o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative 
realistiche a tali scelte.  
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Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo 
di predisposizione dell’informativa finanziaria del Gruppo. 
 
 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio 
consolidato 
 
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole 
sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una 
revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui 
sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le 
decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio consolidato. 
 
Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 
per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 
 
● abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a 

frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di 
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed 
appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore 
significativo dovuto a frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un errore 
significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode può 
implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni 
fuorvianti o forzature del controllo interno; 

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

● abbiamo valutato l’appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza 
delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa; 

● siamo giunti ad una conclusione sull’appropriatezza dell’utilizzo da parte degli 
amministratori del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi 
acquisiti, sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o 
circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Gruppo di 
continuare ad operare come un’entità in funzionamento. In presenza di un’incertezza 
significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa 
informativa di bilancio ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale 
circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli 
elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o 
circostanze successivi possono comportare che il Gruppo cessi di operare come un’entità in 
funzionamento; 

● abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel  suo 
complesso, inclusa l’informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli 
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione; 
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● abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie 
delle imprese o delle differenti attività economiche svolte all’interno del Gruppo per 
esprimere un giudizio sul bilancio consolidato. Siamo responsabili della direzione, della 
supervisione e dello svolgimento dell’incarico di revisione contabile del Gruppo. Siamo gli 
unici responsabili del giudizio di revisione sul bilancio consolidato. 

 
Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello 
appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate 
per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel 
controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 
Abbiamo fornito ai responsabili delle attività di governance anche una dichiarazione sul fatto che 
abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili 
nell’ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente 
avere un effetto sulla nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 
 
Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attività di governance, abbiamo identificato quelli che 
sono stati più rilevanti nell’ambito della revisione contabile del bilancio consolidato dell’esercizio in 
esame, che hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti 
nella relazione di revisione. 
 
 
Altre informazioni comunicate ai sensi dell’articolo 10 del Regolamento (UE) 537/2014 
 
L’assemblea degli azionisti della Bastogi SpA ci ha conferito in data 27 giugno 2013 l’incarico di 
revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Società per gli esercizi dal 31 dicembre 
2013 al 31 dicembre 2021. 
 
Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi 
dell’articolo 5, paragrafo 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti 
rispetto alla Società nell’esecuzione della revisione legale. 
 
Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione è in linea con 
quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di 
comitato per il controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell’articolo 11 del citato 
Regolamento. 
 
 
Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 
 
 
Giudizio sulla conformità alle disposizioni del Regolamento Delegato (UE) 2019/815 
 
Gli amministratori della Bastogi SpA sono responsabili per l’applicazione delle disposizioni del 
Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme tecniche di 
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronico unico di comunicazione (ESEF - 
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European Single Electronic Format) (nel seguito “Regolamento Delegato”) al bilancio consolidato, da 
includere nella relazione finanziaria annuale. 

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n° 700B al fine di esprimere 
un giudizio sulla conformità del bilancio consolidato alle disposizioni del Regolamento Delegato. 

A nostro giudizio, il bilancio consolidato è stato predisposto nel formato XHTML ed è stato marcato, in 
tutti gli aspetti significativi, in conformità alle disposizioni del Regolamento Delegato. 

Giudizio ai sensi dell’articolo 14, comma 2, lettera e), del DLgs 39/10 e dell’articolo 123-
bis, comma 4, del DLgs 58/98 

Gli amministratori della Bastogi SpA sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla 
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari del gruppo Bastogi al 31 
dicembre 2021, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio consolidato e la loro conformità alle 
norme di legge. 

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n° 720B al fine di esprimere 
un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute 
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’articolo 123-bis, comma 4, 
del DLgs 58/98, con il bilancio consolidato del gruppo Bastogi al 31 dicembre 2021 e sulla conformità 
delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi. 

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella relazione 
sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio 
consolidato del gruppo Bastogi al 31 dicembre 2021 e sono redatte in conformità alle norme di legge. 

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

Milano, 29 aprile 2022 

PricewaterhouseCoopers SpA 

Adriano Antonini 
(Revisore legale) 
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Relazione della società di revisione indipendente  
ai sensi dell’articolo 14 del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e dell’articolo 10 del 
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Bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2021 
 

 
 



 

 

Relazione della società di revisione indipendente  
ai sensi dell’articolo 14 del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e dell’articolo 10 del Regolamento (UE) n° 
537/2014 
 
 
Agli azionisti della Bastogi SpA 
 
 
Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio 
 
 
Giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della società Bastogi SpA (la Società), 
costituito dalla situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2021, dal conto economico, dal 
conto economico complessivo, dal prospetto delle variazioni nei conti di patrimonio netto, dal 
rendiconto finanziario per l’esercizio chiuso a tale data e dalle note al bilancio che includono anche la 
sintesi dei più significativi principi contabili applicati. 
 
A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria della Società al 31 dicembre 2021, del risultato economico e dei 
flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità agli International Financial Reporting 
Standards adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 
9 del DLgs n° 38/05. 
 
 
Elementi alla base del giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). 
Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della 
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Società in conformità alle norme e ai principi in 
materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del 
bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 
nostro giudizio.  
 
 
Incertezza significativa relativa alla continuità aziendale 
 
Richiamiamo l’attenzione su quanto descritto nel paragrafo “Principi generali” delle note esplicative e 
nel paragrafo “Rischi connessi alla continuità aziendale” della Relazione sulla gestione, dove gli 
amministratori segnalano che il prolungarsi delle condizioni di incertezza derivanti dalla pandemia di 
Covid-19 ha condizionato, e sta condizionando, l’andamento delle diverse attività operative, generando 
una situazione di tensione finanziaria.  
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Nell’ambito del comparto immobiliare, il mancato perfezionamento delle cessioni degli immobili “U1” 
e “U3” entro l’estate, avrebbe un impatto sulla situazione finanziaria di Brioschi Sviluppo Immobiliare 
e sue controllate con aggravamento dell’attuale tensione finanziaria. 
In tale scenario, in considerazione degli impegni in essere della Società a favore del gruppo Brioschi, il 
mancato perfezionamento delle cessioni di cui in precedenza rappresenta una significativa incertezza 
in grado di far sorgere dubbi sul mantenimento del presupposto della continuità aziendale. A tale 
proposito, gli amministratori rilevano che diversi elementi relativi all’avanzato stato del processo ed 
alle interlocuzioni con la controparte, portano a una ragionevole aspettativa che l’operazione di 
cessione degli immobili “U1” e “U3” da parte del gruppo Brioschi possa concludersi nella prima metà 
del 2022.  
A causa della rilevanza di quanto sopra esposto abbiamo ritenuto che la valutazione del presupposto 
della continuità aziendale rappresenti un aspetto chiave della revisione contabile. Nell’ambito delle 
attività di revisione sono state svolte le seguenti principali procedure di revisione: 
 

● analisi del processo di valutazione degli amministratori in merito alla capacità della Società 
di continuare ad operare come un’entità in funzionamento; 

● analisi, attraverso discussioni ed approfondimenti critici ed esame della documentazione a 
supporto, delle principali assunzioni dei piani predisposti dalla Direzione a base delle 
relative valutazioni, con particolare riferimento alle previste cessioni degli immobili “U1” ed 
“U3”, completati e consegnati ai rispettivi tenants in chiusura dell’esercizio e nei primi mesi 
dell’esercizio successivo; 

● acquisizione di elementi probativi circa le richieste e i rapporti in essere con il sistema 
bancario;  

● analisi delle clausole dei contratti di finanziamento, della documentazione relativa ad altre 
passività finanziarie, alla situazione degli affidamenti e dei parametri finanziari previsti dai 
contratti di finanziamento, anche attraverso l’ottenimento di dati ed informazioni 
direttamente dagli istituti di credito; 

● esame della documentazione a supporto relativa agli impegni in essere della Società nei 
confronti del gruppo Brioschi; 

● analisi della documentazione relativa a posizioni scadute; 
● lettura critica dei verbali degli Organi Sociali; 
● svolgimento di procedure di revisione sugli eventi successivi; 
● esame critico dell’informativa resa dagli amministratori, con particolare riferimento alla 

rispondenza ed adeguatezza della stessa rispetto agli elementi documentali da noi acquisiti. 
 
Il nostro giudizio non è espresso con rilievi con riferimento a tale aspetto. 
 
 
Aspetti chiave della revisione contabile 
 
Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio 
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del bilancio 
dell’esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione contabile e 
nella formazione del nostro giudizio sul bilancio d’esercizio nel suo complesso; pertanto su tali aspetti 
non esprimiamo un giudizio separato.  
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Oltre a quanto descritto nella sezione Incertezza significativa relativa alla continuità aziendale, 
abbiamo identificato gli aspetti di seguito descritti come aspetti chiave della revisione da comunicare 
nella presente relazione. 
 
Aspetti chiave  Procedure di revisione in risposta agli 

aspetti chiave 
Valutazione delle partecipazioni 
 
Paragrafi “Settori di attività” e “Principali rischi 
e incertezze cui il Gruppo Bastogi è esposto” della 
Relazione sulla Gestione e paragrafi 
“Informazioni societarie”, “Perdita di valore delle 
attività”, nota 14 “Partecipazioni” e nota 36 
“Garanzie prestate, ricevute ed altri impegni” 
delle Note Esplicative. 
 
La Società detiene partecipazioni di controllo e di 
collegamento in società operanti nel settore 
immobiliare, nel settore dell’intrattenimento, 
dell’arte e cultura ed in altre attività minori. La 
Società ha rilasciato garanzie a fronte di impegni 
delle principali società controllate, nonché è 
impegnata al supporto patrimoniale e finanziario 
di alcune di esse. 
 
Le partecipazioni detenute in società controllate e 
collegate ammontano rispettivamente ad Euro 
182,2 milioni ed Euro 24 migliaia al 31 dicembre 
2021, pari al 79 percento del totale attivo. 
 
Il mercato immobiliare è caratterizzato da una 
ciclicità dei valori di compravendita e locazione. Il 
settore immobiliare, inoltre, risulta normalmente 
influenzato dalla dinamica dei tassi di interesse, 
dalla liquidità presente sul mercato, dalla 
presenza di investimenti alternativi e dalla 
crescita economica settoriale e di sistema, fattori 
questi necessariamente influenzati dall’attuale 
situazione pandemica e che influenzano a loro 
volta i valori immobiliari e determinano 
l’andamento dei cicli. Il settore 
dell’intrattenimento è influenzato dall’andamento 
dell’economia e dal clima di fiducia dei mercati 
finanziari; in particolare, l’attuale contesto 
pandemico ha avuto un effetto immediato 
estremamente negativo sulle attività di 
intrattenimento per effetto della 
sospensione e della limitazione delle attività 

 
 
Con riferimento al procedimento di 
valutazione delle partecipazioni, abbiamo 
primariamente esaminato e valutato le 
procedure interne della Società alla base del 
processo in oggetto. Abbiamo in tal senso 
effettuato colloqui di approfondimento critico 
con il personale della Società coinvolto nel 
processo di valutazione ed analizzato la 
documentazione predisposta.  
 
Con specifico riferimento alle valutazioni 
immobiliari, abbiamo compreso ed analizzato 
i flussi informativi tra la Società e gli esperti 
esterni, abbiamo effettuato considerazioni in 
merito all’indipendenza, alla competenza, alla 
capacità e all’obiettività degli esperti terzi 
incaricati dalla Società, anche tramite 
discussione critica con gli stessi. Abbiamo 
inoltre analizzato i termini degli accordi 
contrattuali.  
 
Abbiamo quindi selezionato un campione di 
valutazioni immobiliari. Nella determinazione 
del campione di proprietà immobiliari e 
partecipazioni delle quali analizzare le 
relative valutazioni, abbiamo tenuto conto sia 
di elementi quantitativi (significatività del 
valore) che qualitativi (rischiosità, 
complessità).  
 
Abbiamo effettuato incontri e discusso 
criticamente sia con il personale della Società 
che con gli esperti terzi incaricati dalla 
Società, al fine di comprendere i criteri e le 
metodologie di valutazione adottate, nonché 
esaminato criticamente metodi ed assunzioni 
applicate.  
 
Con il supporto di esperti appartenenti alla 
rete PwC, abbiamo quindi effettuato 
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aperte al pubblico. Con riferimento al mercato 
dell’arte, il 2021 è stato un anno di forte ripresa 
con una significativa crescita del fatturato e valori 
superiori ai livelli pre-pandemia.  
 
Qualora siano identificati indicatori di perdita di      
valore, la Società procede con valutazioni di 
impairment le quali sono sviluppate in prevalenza 
sulla base dei patrimoni netti contabili, 
opportunamente rettificati al fine di considerare 
eventuali plusvalori latenti relativi alle unità 
immobiliari di proprietà di ciascuna partecipata, 
desunti da perizie immobiliari.  
La Società procede quindi alla stima del valore 
recuperabile, tenuto conto anche delle perizie 
valutative degli immobili predisposte da esperti 
terzi e delle prevedibili evoluzioni delle attività; il 
processo di stima del valore recuperabile è 
oggetto di specifica valutazione ed approvazione 
da parte del Consiglio di Amministrazione.  
 
La determinazione del valore recuperabile delle 
partecipazioni ha rappresentato un aspetto 
rilevante nel processo di revisione in virtù della 
significatività dei saldi e della natura stessa del 
processo valutativo, che si basa anche su elementi 
di stima e dati previsionali, il tutto nel contesto 
generale dell’attuale pandemia Covid-19. 
 

un’analisi comparativa con valutazioni 
precedenti, considerato le assunzioni 
adottate, anche alla luce della attuale 
emergenza Covid-19, sulla base di dati esterni 
disponibili di mercato e delle prassi valutative 
ed effettuato analisi di sensitività, 
comparabilità e coerenza rispetto anche a 
transazioni avvenute e/o in essere, 
analizzando in tal caso la relativa 
documentazione di supporto. Per le aree per 
le quali è previsto uno sviluppo, abbiamo 
ottenuto sia dagli esperti che dal personale 
della Società elementi documentali ed 
informazioni anche in merito ai piani di 
governo del territorio nonché all’eventuale 
presenza di contenziosi con gli enti 
territoriali.  
 
Con specifico riferimento alla pandemia 
Covid-19, l’esame critico effettuato, anche 
tramite discussione con gli esperti terzi 
incaricati dal Gruppo, è stato volto a 
comprendere le eventuali incertezze e gli 
elementi considerati ed assunzioni adottate 
atte ad escludere la presenza di incertezze 
significative nel processo di stima.  
 
Abbiamo quindi esaminato criticamente 
l’informativa di bilancio resa dagli 
amministratori. 

 
 
Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio 
 
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità agli International Financial Reporting Standards 
adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 del DLgs 
n° 38/05 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta 
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a 
frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 
 
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità della Società di continuare ad 
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per 
l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 
redazione del bilancio d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la 
liquidazione della Società o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative realistiche a tali 
scelte.  
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Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo 
di predisposizione dell’informativa finanziaria della Società. 
 
 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio 
d’esercizio 
 
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole 
sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una 
revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui 
sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le 
decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio d’esercizio. 
 
Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 
per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 
 
● abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a 

frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di 
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed 
appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore 
significativo dovuto a frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un errore 
significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode può 
implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni 
fuorvianti o forzature del controllo interno; 

● abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione 
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non 
per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della Società;  

● abbiamo valutato l’appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza 
delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa; 

● siamo giunti ad una conclusione sull’appropriatezza dell’utilizzo da parte degli 
amministratori del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi 
acquisiti, sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o 
circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità della Società di 
continuare ad operare come un’entità in funzionamento. In presenza di un’incertezza 
significativa, siamo tenuti a richiamare l’attenzione nella relazione di revisione sulla relativa 
informativa di bilancio ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale 
circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli 
elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o 
circostanze successivi possono comportare che la Società cessi di operare come un’entità in 
funzionamento; 

● abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo 
complesso, inclusa l’informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le operazioni e gli 
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione. 
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Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello 
appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate 
per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel 
controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 
Abbiamo fornito ai responsabili delle attività di governance anche una dichiarazione sul fatto che 
abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili 
nell’ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente 
avere un effetto sulla nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 
 
Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attività di governance, abbiamo identificato quelli che 
sono stati più rilevanti nell’ambito della revisione contabile del bilancio dell’esercizio in esame, che 
hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione 
di revisione. 
 
 
Altre informazioni comunicate ai sensi dell’articolo 10 del Regolamento (UE) 537/2014 
 
L’assemblea degli azionisti della Bastogi SpA ci ha conferito in data 27 giugno 2013 l’incarico di 
revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Società per gli esercizi dal 31 dicembre 
2013 al 31 dicembre 2021. 
 
Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi 
dell’articolo 5, paragrafo 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti 
rispetto alla Società nell’esecuzione della revisione legale. 
 
Confermiamo che il giudizio sul bilancio d’esercizio espresso nella presente relazione è in linea con 
quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di 
comitato per il controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell’articolo 11 del citato 
Regolamento. 
 
 
Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 
 
 
Giudizio sulla conformità alle disposizioni del Regolamento Delegato (UE) 2019/815 
 
Gli amministratori della Bastogi SpA sono responsabili per l’applicazione delle disposizioni del 
Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme tecniche di 
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronico unico di comunicazione (ESEF - 
European Single Electronic Format) (nel seguito “Regolamento Delegato”) al bilancio d’esercizio, da 
includere nella relazione finanziaria annuale. 
 
Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n° 700B al fine di esprimere 
un giudizio sulla conformità del bilancio d’esercizio alle disposizioni del Regolamento Delegato. 
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A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio è stato predisposto nel formato XHTML in conformità alle 
disposizioni del Regolamento Delegato. 

Giudizio ai sensi dell’articolo 14, comma 2, lettera e), del DLgs 39/10 e dell’articolo 123-
bis, comma 4, del DLgs 58/98  

Gli amministratori della Bastogi SpA sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla 
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari della Bastogi SpA al 31 
dicembre 2021, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio d’esercizio e la loro conformità alle 
norme di legge. 

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n° 720B al fine di esprimere 
un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute 
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’articolo 123-bis, comma 4, 
del DLgs 58/98, con il bilancio d’esercizio della Bastogi SpA al 31 dicembre 2021 e sulla conformità 
delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi. 

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella relazione 
sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio d’esercizio 
della Bastogi SpA al 31 dicembre 2021 e sono redatte in conformità alle norme di legge. 

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

Milano, 29 aprile 2022 

PricewaterhouseCoopers SpA 

Adriano Antonini 
(Revisore legale) 
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