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C O N TO  E C O N O M IC O

Note 2011 2010

Ricavi e proventi
Ricavi delle vendite e prestazioni
Altri proventi
Totali ricavi

(27)
(28)

139.402.127
6.378.916

145.781.043

148.027.849
4.656.568

152.684.417

Costi operativi
Costo del personale
Materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 
Costi per servizi
Costi per godimento beni di terzi
Altri costi operativi
Costi per lavori interni capitalizzati

(29)
(30)
(31)
(32)
(33)
(34)

54.340.397
17.139.687
57.437.902
8.996.685

14.252.525
(194.940)

51.350.131
22.592.922
55.392.342
11.948.299
15.854.263

(138.338)

Ammortamenti
Svalutazioni e perdite (riprese) di valore
Svalutazione delle immobilizzazioni immateriali 
Svalutazione di immobili, impianti e macchinari 
Rettifiche e riprese di valore su crediti 
Accantonamenti per rischi e oneri 
Risultato operativo (EBIT)

(35)

(36) 
(36)
(36)
(37)

18.901.977

0
0

1.552.091
3.190.876

(29.836.157)

19.940.815

322.643
268.736
981.982

5.040.979
(30.870.357)

Proventi e oneri finanziari 
Proventi finanziari 
Oneri finanziari
Risultato prima delle imposte

(38)
(39)

330.145.289
316.907.738
(16.598.606)

234.838.892
263.846.936
(59.878.401)

Imposte sul reddito 
Risultato netto d'esercizio

(40) 57.903.928
41.305.322

80.799.875
20.921.474

valori in euro
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P R O SPETTO  DI C O N T O  E C O N O M IC O  C O M P LE S S IV O

Note 2011 2010

Risultato netto del perìodo (18) 41.305.322 20.921.474

Altre componenti di conto economico complessivo
Utili (perdite) relativi a benefici attoariali 
Totale conto economico complessivo dell'esercizio

valori in euro
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R E N D IC O N TO  F IN A N ZIA R IO

2011 2010

Utile/(perdita) di esercizio
Ammortamenti
Accantonamenti e svalutazioni
(Plusvalenze)/Minusvalenze da alienazioni
Variazione delle rimanenze
Variazione dei crediti commerciali
Variazione dei debiti commerciali
Variazione delle imposte differite attive e passive
Variazione dei crediti e debiti per imposte
Variazione delle altre attività
Variazione delle altre passività
Utilizzo fondo rischi ed oneri
Pagamento benefici ai dipendenti

41.305.322
18.901.977

108.087.365
0

14.177.058
(29.661.889)

12.422.387
(11.350.642)

613.801
481.861.213

(412.464.679)
(3.983.105)
(2.271.729)

20.921.474
19.940.815
38.545.243

0
21.200.923 
12.381.008 
(7.369.643) 

(46.458.012) 
(2.553.489) 

806.458.174 
(806.878.471) 

(4.253.376) 
(2.487.366)

Flusso di cassa netto generato (assorbito) da attività operativa
Investimenti.in immobilizzazioni materiali 
Investimenti immobiliari 
Investimenti in immobilizzazioni immateriali 
Investimenti in partecipazioni

217.637.079
(314.310)

(2.149.693)
(13.399.187)
(90.500.749)

49.447.280
(657.166)

(3.105.281)
(14.639.955)

(250.220.819)

Investimenti
Disinvestimenti in immobilizzazioni materiali 
Disinvestimenti in immobilizzazioni immateriali 
Disinvestimenti in partecipazioni

(106.363.939)
0
0
0

(268.623.221)
268.737
322.643

30.031.452

Disinvestimenti
Variazione delle attività finanziarie 48.835.382

30.622.832
352.353.501

Flusso di cassa netto generato (assorbito) da attività di investimento
Rimborsi di finanziamenti a medio/lungo termine 
Variazione dei finanziamenti a breve 
Variazione delle passività finanziarie

(57.528.557)
(196.766.061)
(99.765.754)

(63.654)

114.353.112
(190.902.121)
124.018.432

45.438

Flusso di cassa netto generato (assorbito) da attività di finanziamento 

Flusso di cassa complessivo generato (assorbito) nel perìodo 

Disponibilità liquide a inizio periodo

(296.595.469)

(136.486.947)

288.016.054

(66.838.251)

96.962.141

191.053.913

Disponibilità liquide a fine periodo
di cui saldo del c/c intersocietario

151.529.107
(78.053.463)

288.016.054
118.166.408

valori in euro
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Note esplicative 
al Bilancio civilistico

1. Premessa

Il presente bilancio civilistico relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 (di seguito anche il “Bi­
lancio Civilistico”) è stato predisposto in conformità agli International Financial Reporting Standards, 
emanati dall’International Accounting Standards Board, adottati dall’Unione Europa (“EU-IFRS"). Oc­
corre in particolare segnalare che Ferrovie dello Stato Italiane SpA si è avvalsa della facoltà prevista 
dal Decreto Legislativo 28 febbraio 2005, n. 38, che disciplina l’esercizio delle opzioni previste dal­
l’articolo 5 del Regolamento Europeo n. 1606/2002 in materia di principi contabili Internazionali.

2. Società
Ferrovie dello Stato Italiane SpA (nel seguito anche la “Società” ovvero “FS Italiane”) è una società 
costituita e domiciliata in Italia e organizzata secondo l’ordinamento giuridico della Repubblica Ita­
liana. La Società ha la propria sede sociale in Roma, Rzza della Croce Rossa 1.
Gli Amministratori in data 24 maggio 2012 hanno approvato il bilancio di esercizio al 31 dicembre 
2011 e la sua messa a disposizione degli Azionisti nei termini previsti daN’art. 2429 del Codice Civile.
Il presente bilancio sarà sottoposto per l’approvazione all’Assemblea in data entro i termini previsti 
dall’art. 2364 del Codice Civile e sarà depositato entro i termini previsti dall’art. 2435 del Codice 
Civile L’Assemblea ha il potere di apportare modifiche al presente bilancio. Ai fini di quanto previsto 
dal paragrafo 17 dello IAS 10, la data presa in considerazione dagli Amministratori nella redazione 
del bilancio è il 24 maggio 2012, data di approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione.
In presenza di significative partecipazioni di controllo e in ottemperanza allo IAS 27 la Società redige 
il bilancio consolidato che presenta un patrimonio netto consolidato di Gruppo di 36.207milioni di 
euro e un utile d ’esercizio di pertinenza del Gruppo di 282milioni di euro.
La società PricewaterhouseCoopers SpA è incaricata della funzione di revisione legale dei conti, ai 
sensi dell’articolo 14 del D. Lgs. 39/2010 e degli articoli 2409-bis e seguenti del Codice Civile.

3. Criteri di redazione 
del Bilancio civilistico

Di seguito sono riportati i principali criteri e i principi contabili applicati nella preparazione del 
bilancio civilistico. Come precedentemente indicato, il bilancio civilistico è stato predisposto in con­
formità agli EU-IFRS, intendendosi per tali tutti gli “International Financial Reporting Standards", tutti
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gli International Accounting Standards (IAS), tutte le interpretazioni dell’International Financial Re­
porting Interpretations Committee (IFRIC), precedentemente denominate Standing Interpretations 
Committee (SIC) adottati dall’Unione Europea e contenuti nei relativi Regolamenti U.E. pubblicati 
sino al 24 maggio 2012, data in cui il Consiglio di Amministrazione della Società ha approvato il pre­
sente documento. In particolare, gli EU-IFRS sono stati applicati in modo coerente a tutti i periodi 
presentati nel presente documento. Si segnala, inoltre, che il presente bilancio è stato redatto sulla 
base delle migliori conoscenze degli EU-IFRS e tenuto conto della miglior dottrina in materia; even­
tuali futuri orientamenti e aggiornamenti interpretativi troveranno riflesso negli esercizi successivi, 
secondo le modalità di volta in volta previste dai principi contabili di riferimento.
Il bilancio civilistico è redatto e presentato in euro, che rappresenta la valuta funzionale della Società 
e cioè la moneta corrente dei paesi in cui la Società opera principalmente; tutti gli importi inclusi 
nelle tabelle delle seguenti note, salvo ove diversamente indicato, sono espressi in migliaia di euro. 
Di seguito sono indicati gli schemi di bilancio utilizzati e i relativi criteri di classificazione adottati dalla 
Società, neH’ambito delle opzioni previste dallo IAS 1 “Presentazione del bilancio” :
• il Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria è stato predisposto classificando le attività e 

le passività secondo il criterio “corrente/non corrente”;
• il Conto economico è stato predisposto classificando i costi operativi per natura;
• il Conto economico complessivo comprende, oltre al risultato d ’esercizio, le altre variazioni delle 

voci di patrimonio netto riconducibili a operazioni non poste in essere con gli azionisti della Società;
• il Rendiconto finanziario è stato predisposto esponendo i flussi finanziari derivanti dalle attività ope­

rative secondo il “metodo indiretto” .
Il presente bilancio civilistico è stato redatto nel presupposto della continuità aziendale, in quanto gli 
Amministratori hanno verificato l’insussistenza di indicatori di carattere finanziario, gestionale o altro 
genere che potessero segnalare criticità circa la capacità della Società di far fronte alle proprie ob­
bligazioni nel prevedibile futuro e in particolare nei prossimi 12 mesi. La descrizione delle modalità 
attraverso le quali la Società gestisce i rischi finanziari è contenuta nella successiva nota 7 - Gestione 
dei rischi finanziari e operativi. Il bilancio civilistico è stato predisposto sulla base del criterio con­
venzionale del costo storico salvo che per la valutazione delle attività e passività finanziarie, nei casi 
in cui è obbligatoria l’applicazione del criterio del fair value.

4. Principi contabili applicati
Di seguito sono brevemente riportati i principi contabili e i criteri di valutazione più significativi utilizzati 
per la redazione del bilancio civilistico.

Immobili, impianti e macchinari
Gli immobili, impianti e macchinari sono iscritti al costo d ’acquisto o di produzione, al netto degli am­
mortamenti accumulati e delle eventuali perdite di valore. Il costo d ’acquisto o di produzione include 
gli oneri direttamente sostenuti per predisporre le attività al loro utilizzo, nonché eventuali oneri di 
smantellamento e di rimozione che verranno sostenuti conseguentemente a obbligazioni contrattuali 
che richiedano dì riportare il bene nelle condizioni originarie. Gli oneri finanziari direttamente attribuibili 
all’acquisizione, costruzione o produzione di attività qualificate, vengono capitalizzati e ammortizzati 
sulla base della vita utile del bene cui fanno riferimento. I costi per migliorie, ammodernamento e tra­
sformazione aventi natura incrementativa delle attività materiali sono rilevati all’attivo patrimoniale. 
Gli oneri sostenuti per le manutenzioni e le riparazioni di natura ordinaria sono direttamente imputati a 
conto economico quando sostenuti. La capitalizzazione dei costi inerenti l’ampliamento, ammoderna-



Camera dei D eputati -  3 1 1  - Senato  della Repubblica

X V II LEG ISLATU RA —  D ISEG NI D I LEGGE E R E LA Z IO N I —  DO C UM EN TI —  DOC. X V  N . 64

mento o miglioramento degli elementi strutturali di proprietà o in uso da terzi è effettuata nei limiti in 
cui essi rispondono ai requisiti per essere separatamente classificati come attività o parte di un’attività, 
applicando il criterio del “component approach", secondo il quale ciascuna componente suscettibile 
di un’autonoma valutazione delia vita utile e del relativo valore deve essere trattata individualmente. 
L’ammortamento viene calcolato in modo sistematico e costante sulla base delle aliquote ritenute 
rappresentative della vita utile economico-tecnica stimata dei cespiti.
La vita utile delle immobilizzazioni materiali e il loro valore residuo sono rivisti e aggiornati, ove ne­
cessario, almeno alla chiusura di ogni esercizio. I terreni sono ammortizzati solo per la parte relativa 
agli oneri di bonifica capitalizzati.
Le aliquote di ammortamento utilizzate sono le seguenti:

Classe Cespite Aliquota

Terreni 0%
Oneri di bonifica 10%
Fabbricati Industriali 2%
Fabbricati civili strumentali 2%
Fabbricati civili non strumentali 1 ,50%

Attrezzature industriali:
- Macchinari e attrezzature 1 o%
- Impianti interni di comunicazione 25%

Altri beni:
- Mobili e arredi 12%
- Macchine d'ufficio ordinarie 12%
- Macchine d'ufficio elettroniche 20%
- Telefoni cellulari 20%
- Attrezzature varie 12% e 25%

Investimenti immobiliari
Gli investimenti immobiliari sono proprietà immobiliari possedute al fine di conseguire canoni di lo­
cazione e/o per l'apprezzamento del capitale investito e non sono destinati alla vendita nel normale 
svolgimento dell'attività imprenditoriale. Inoltre, gli investimenti immobiliari non sono utilizzati nella 
produzione o nella fornitura di beni o di servizi o neH'amministrazione aziendale. I principi contabili 
utilizzati per la contabilizzazione della voce in oggetto sono conformi ai criteri precedentemente de­
scritti per la voce “ Immobili, impianti e macchinari” .
Nel caso in cui viene avviato un progetto di sviluppo con la prospettiva di una vendita futura, gli im­
mobili sono riclassificati nella voce “Rimanenze” a seguito del cambiamento della destinazione d’uso.
Il valore contabile alla data di cambio della destinazione dell’immobile viene assunto come costo per 
la successiva contabilizzazione tra le rimanenze.
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Attività immateriali
Le attività immateriali sono costituite da elementi non monetari, identificabili e privi di consistenza fi­
sica, controllabili e atti a generare benefici economici futuri. Tali elementi sono rilevati al costo di ac­
quisto e/o di produzione, comprensivo delle spese direttamente attribuibili per predisporre l’attività 
al suo utilizzo, al netto degli ammortamenti cumuiati e delle eventuali perdite di valore. Gli eventuali 
interessi passivi maturati durante e per lo sviluppo delie immobilizzazioni immateriali sono considerati 
parte del costo di acquisto.
L’ammortamento ha inizio nel momento in cui l’attività è disponibile all’uso ed è ripartito sistemati­
camente in relazione alla residua possibilità di utilizzazione della stessa e cioè sulla base della stimata 
vita utile. Le principali immobilizzazioni immateriali sì distinguono in:

(a) Concessioni, licenze e marchi
Le concessioni, le licenze e marchi sono ammortizzati in quote costanti in base alla relativa durata.
I costi delle licenze software inclusivi delle spese sostenute per rendere il software pronto per l’utilizzo 
sono ammortizzati a quote costanti in 5 anni.
I costi relativi alla manutenzione dei programmi software sono spesati nel momento in cui sono sostenuti.

(b) Costi di ricerca e sviluppo
I costi relativi all’attività di ricerca sono imputati al conto economico dell’esercizio in cui sono soste­
nuti, mentre i costi di sviluppo sono iscritti tra le immobilizzazioni immateriali laddove risultino sod­
disfatte tutte le seguenti condizioni:
• il progetto è chiaramente identificato e i costi a esso riferiti sono identificabili e misurabili in maniera 

attendibile;
• è dimostrata la fattibilità tecnica del progetto;
• è dimostrata l’intenzione di completare il progetto e di vendere o utilizzare i beni immateriali generati 

dal progetto;
• esiste un mercato potenziale o, in caso di uso interno, è dimostrata l’utilità deH’immobilizzazione 

immateriale per la produzione dei beni immateriali generati dal progetto;
• sono disponibili le risorse tecniche e finanziarie necessarie per il completamento del progetto. 
L’ammortamento di eventuali costi di sviluppo iscritti tra le immobilizzazioni immateriali inizia a partire 
dalla data in cui il risultato generato dal progetto è utilizzabile e viene effettuato in un periodo pari a 
5 anni. Qualora, in un identificato progetto interno di formazione di un’attività immateriale, la fase di 
ricerca non sia distinguibile dalla fase di sviluppo il costo derivante da tale progetto è interamente 
imputato a conto economico come se lo stesso fosse sostenuto esclusivamente neìia fase di ricerca. 
Gii utili e le perdite derivanti dall’alienazione di un’attività immateriale sono determinati come diffe­
renza tra il valore di dismissione, al netto dei costi di vendita, e il valore di carico del bene e sono ri­
levati a conto economico al momento dell’alienazione.

Riduzione di valore delle attività immateriali e materiali

I) Attività (immateriali e materiali) a vita utile definita
A ciascuna data di riferimento del bilancio, è effettuata una verifica volta ad accertare se vi sono in­
dicazioni che gli immobili, impianti e macchinari e le attività immateriali possano avere subito una ri­
duzione di valore. A tal fine si considerano sia fonti interne che esterne di informazione. Relativamente 
alle prime (fonti interne) si considera: l’obsolescenza o il deterioramento fisico deH’attività, eventuali
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cambiamenti significativi nell’uso dell'attività e l’andamento economico dell’attività rispetto a quanto 
previsto. Per quanto concerne le fonti esterne si considera: l’andamento dei prezzi di mercato deile 
attività, eventuali discontinuità tecnologiche, di mercato o normative, l’andamento dei tassi di inte­
resse di mercato o del costo del capitale utilizzato per valutare gli investimenti.
Nel caso sia identificata la presenza di tali indicatori, si procede alla stima del valore recuperabile 
delle suddette attività, imputando l’eventuale svalutazione rispetto al relativo valore di libro a conto 
economico. Il valore recuperabile di un’attività è rappresentato dal maggiore tra il fair value, al netto 
dei costi accessori di vendita, e il relativo valore d'uso, intendendosi per quest’ultimo il valore attuale 
dei flussi finanziari futuri stimati per tale attività. Nel determinare il valore d'uso, i flussi finanziari futuri 
attesi sono attualizzati utilizzando un tasso di sconto al lordo delle imposte che riflette le valutazioni 
correnti di mercato del costo del denaro, rapportato al periodo dell’investimento e ai rischi specifici 
dell'attività. Per un'attività che non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti, il valore recu­
perabile è determinato in relazione alla cash generating unit cui tale attività appartiene.
Una perdita dì valore è riconosciuta a conto economico qualora il valore di iscrizione dell’attività, o 
della relativa cash generating unit a cui la stessa è allocata, sia superiore al suo valore recuperabile. 
Le riduzioni di valore di cash generating unit sono imputate in primo luogo a riduzione del valore con­
tabile dell’eventuale avviamento attribuito alla stessa e, quindi, a riduzione delle altre attività, in pro­
porzione al loro valore contabile e nei limiti del relativo valore recuperabile. Se vengono meno i 
presupposti per una svalutazione precedentemente effettuata, il valore contabile dell’attività è ripri­
stinato con imputazione al conto economico, nei limiti del valore netto di carico che l’attività in og­
getto avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la svalutazione e fossero stati effettuati i relativi 
ammortamenti.

Il) Attività immateriali non ancora disponibili per l’uso
Il valore recuperabile delle attività immateriali non ancora disponibili per l’uso, è sottoposto a verifica 
della recuperabilità del valore annualmente o più frequentemente, in presenza di indicatori che pos­
sano far ritenere che le suddette attività abbiano subito una riduzione di valore.

Partecipazioni in imprese controllate, collegate, 
a controllo congiunto e altre partecipazioni
Le partecipazioni in imprese controllate, collegate, a controllo congiunto e altre partecipazioni sono 
valutate al costo rettificato per le perdite durevoli di valore.
Qualora la partecipazione detenuta daH'Impresa, non di controllo né di collegamento, non sia quotata 
in un mercato attivo e l’impiego di un opportuno modello di valutazione non risulti attendibile, l’inve­
stimento si valuta, comunque, al costo.
Nel caso di partecipazioni valutate al costo, si procede ad una svalutazione con impatto al conto 
economico per perdite durevoli di valore. Qualora vengano meno le cause che hanno indotto la sva­
lutazione è necessario ripristinare il valore fino a concorrenza, al massimo, del costo originario. Tale 
ripristino viene iscritto a conto economico.
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Le attività finanziarie e i crediti sono rilevati nell’attivo quando la società diviene parte nelle clausole 
contrattuali dello strumento e viene eliminata quando i diritti contrattuali connessi scadono o sono 
trasferiti insieme ai rischi e benefici derivanti dall’attività. Per i crediti e finanziamenti attivi si intendono 
strumenti finanziari non derivati e non quotati in un mercato attivo, dai quali sono attesi pagamenti 
fissi o determinabili. Nella presente categoria sono classificate le seguente voci: “Attività finanziarie 
non correnti” , “Attività finanziarie correnti” , “Crediti commerciali correnti” , “Crediti commerciali non 
correnti” , “Altre attività correnti” e “Altre attività non correnti". I crediti e finanziamenti attivi sono con­
tabilizzati inizialmente al fair value e successivamente valutati con il metodo del costo ammortizzato 
in base al criterio del tasso di interesse effettivo, al netto del fondo svalutazione. I crediti e finanzia­
menti attivi sono inclusi nell’attivo corrente, ad eccezione di quelli con scadenza contrattuale supe­
riore ai dodici mesi rispetto alla data di bilancio, che sono classificati nell’attivo non corrente.
Le perdite su crediti e finanziamenti attivi sono contabilizzate in bilancio quando si riscontra un’evi­
denza oggettiva che la Società non sarà in grado di recuperare il credito dovuto dalla controparte 
sulla base dei termini contrattuali. L’evidenza oggettiva include eventi quali:

• contenziosi legali aperti con il debitore relativamente a crediti;
• probabilità che il debitore dichiari bancarotta o che si aprano altre procedure di ristrutturazione fi-

L’importo della svalutazione viene misurato come differenza tra il valore contabile dell’attività e il 
valore attuale degli attesi futuri flussi finanziari e rilevato nel conto economico nella voce “Rettifiche 
e riprese di valore su crediti” . I crediti e i finanziamenti attivi non recuperabili sono rappresentati 
nella situazione patrimoniale e finanziaria al netto del fondo svalutazione. Se nei periodi successivi 
vengono meno le motivazioni delle svalutazioni precedentemente effettuate, il valore delle attività è 
ripristinato fino a concorrenza del valore che sarebbe derivato dall’applicazione del metodo del

Le disponibilità liquide comprendono la cassa e i depositi bancari disponibili e le altre forme di inve­
stimento a breve termine, con scadenza all’origine uguale o inferiore ai tre mesi. Alla data di bilancio, 
gli scoperti di conto corrente sono classificati tra i debiti finanziari nelle passività correnti nella situa­
zione patrimoniale-finanziaria. Gli elementi inclusi nelle disponibilità liquide sono valutati al fair value 
e le relative variazioni sono rilevate a conto economico.

I finanziamenti, i debiti commerciali e le altre passività finanziarie sono inizialmente iscritti al fair value, 
al netto dei costi accessori di diretta imputazione, e successivamente sono valutati al costo ammor­
tizzato, applicando il criterio del tasso effettivo di interesse. Se vi è un cambiamento nella stima dei 
flussi di cassa attesi, il valore delle passività è ricalcolato per riflettere tale cambiamento sulla base 
del valore attuale dei nuovi flussi di cassa attesi e del tasso interno effettivo determinato inizialmente.
I finanziamenti, i debiti commerciali e le altre passività finanziarie sono classificate fra le passività 
correnti, salvo quelli che hanno una scadenza contrattuale oltre i dodici mesi rispetto alla data di bi­
lancio e quelli per i quali la Società abbia un diritto incondizionato a differire il loro pagamento per al­
meno dodici mesi dopo la data di riferimento. I finanziamenti, i debiti commerciali e le altre passività
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finanziarie sono rimosse dal bilancio al momento della loro estinzione e quando la Società abbia 
trasferito tutti i rischi e gli oneri relativi allo strumento stesso.

Strumenti finanziari derivati
Gli strumenti finanziari derivati sono volti a fronteggiare l’esposizione al rischio di tasso di interesse 
e ad una diversificazione dei parametri di indebitamento che ne permetta una riduzione del costo e 
della volatilità. Alla data di stipula del contratto gli strumenti derivati sono inizialmente contabilizzati 
al fair value e, trattandosi di strumenti finanziari derivati di copertura sono contabilizzati secondo le 
modalità stabilite per l ’hedge accounting solo quando:
• all’inizio della copertura, esistono sia la designazione formale sia la documentazione della relazione 

di copertura stessa;
• si prevede che la copertura sarà altamente efficace;
• l’efficacia può essere attendibilmente misurata;
• la copertura stessa è altamente efficace durante i diversi periodi contabili per i quali è designata. 
Se uno strumento finanziario derivato è designato a copertura dell’esposizione alla variabilità dei flussi 
finanziari di un’attività o di una passività iscritta in bilancio o di un’operazione prevista altamente pro­
babile, la porzione efficace degli utili o delle perdite derivanti dall’adeguamento al fair value dello stru­
mento derivato è rilevata in una specifica riserva di patrimonio netto. L’utile o la perdita cumulata è 
stornata dalla riserva di patrimonio netto e contabilizzata a conto economico negli stessi esercizi in cui 
gli effetti dell’operazione oggetto di copertura vengono rilevati a conto economico. L’utile o la perdita 
associata a quella parte della copertura inefficace è iscritta a conto economico immediatamente. Se 
l’operazione oggetto di copertura non è più ritenuta probabile, gli utili o le perdite non ancora realizzati, 
contabilizzati nella riserva di patrimonio netto, sono rilevati immediatamente a conto economico.
Il momento della contabilizzazione degli strumenti finanziari derivati è la data di negoziazione.

Stima del fair value
Il fair value degli strumenti finanziari quotati in un mercato attivo è basato sui prezzi di mercato alla 
data di bilancio. Il fair value degli strumenti finanziari non quotati in un mercato attivo è invece deter­
minato utilizzando tecniche di valutazione basate su una serie di metodi e assunzioni legate a con­
dizioni di mercato alla data di bilancio.
Di seguito si riporta la classificazione dei fair value degli strumenti finanziari sulla base dei seguenti 
livelli gerarchici:

Livello 1 : fair value determinato con riferimento a prezzi quotati (non rettificati) su mercati attivi per 
strumenti finanziari identici;
Livello 2: fair value determinato con tecniche di valutazione con riferimento a variabili osservabili su 
mercati attivi;
Livello 3: fair value determinato con tecniche di valutazione con riferimento a variabili di mercato non 
osservabili.
Date le caratteristiche di breve termine dei crediti e dei debiti commerciali, si ritiene che i valori di 
carico rappresentino una buona approssimazione del fair value.

Rimanenze
Le rimanenze, costituite dagli immobili di trading ereditate nel 2007 dalla scissione della ex Ferrovie 
Reai Estate SpA, sono iscritte al minore fra il costo di acquisizione e valore di mercato determinato 
con perizia di un terzo indipendente.
Esse sono iscritte al netto del fondo svalutazione e i costi incrementativi sono capitalizzati. La sva­
lutazione viene eliminata negli esercizi successivi se vengono meno i motivi della stessa.
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I benefici a breve termine sono rappresentati da salari, stipendi, relativi oneri sociali, indennità sosti­
tutive di ferie e incentivi corrisposti sotto forma di bonus pagabile nei dodici mesi dalla data del bi­
lancio. Tali benefici sono contabilizzati quali componenti del costo del personale nel periodo in cui è

La Società ha in essere sia piani a contribuzione definita sia piani a benefici definiti. I piani a contri­
buzione definita sono gestiti da soggetti terzi gestori di fondi, in relazione ai quali non vi sono obblighi 
legali o di altro genere a pagare ulteriori contributi qualora il fondo non abbia sufficienti attivi per 
adempiere agli impegni assunti nei confronti dei dipendenti. Per i piani a contribuzione definita, la 
Società versa contributi, volontari o stabiliti contrattualmente, a fondi pensione assicurativi pubblici 
e privati. I contributi sono iscritti come costi del personale secondo il principio della competenza 
economica. I contributi anticipati sono iscritti come un'attività che sarà rimborsata o portata a com­
pensazione di futuri pagamenti, qualora siano dovuti. Un piano a benefici definiti è un piano non clas­
sificabile come piano a contribuzione definita. Nei programmi con benefici definiti l’ammontare del 
beneficio da erogare al dipendente è quantificabile soltanto dopo la cessazione del rapporto di lavoro, 
ed è legato a uno o più fattori quali l’età, gli anni di servizio e la retribuzione. Gli obblighi per i piani 
a benefici definiti sono pertanto determinati da un attuario indipendente utilizzando il “projected unit 
credit method". Il valore attuale del piano a benefici definiti è determinato scontando i futuri flussi di 
cassa a un tasso di interesse pari a quello di obbligazioni (high-quality corporate) emesse nella valuta 
in cui la passività sarà liquidata e che tenga conto della durata del relativo piano pensionistico. Gli 
utili e le perdite derivanti dall’effettuazione del calcolo attuariale sono interamente imputati al patri­
monio netto neN’esercizio di riferimento. In particolare, si segnala che la Società gestisce un piano a 
benefici definiti, rappresentato dal Trattamento di Fine Rapporto (“TFR”). Il TFR è obbligatorio per le 
imprese italiane ai sensi deH’art 2120 del Codice Civile, ha natura di retribuzione differita ed è correlato 
alla durata della vita lavorativa dei dipendenti e alla retribuzione percepita nel periodo di servizio pre­
stato. A partire dal 1° gennaio 2007, la Legge 27 dicembre 2006, n.296 “Legge Finanziaria 2007” e 
successivi Decreti e Regolamenti, ha introdotto modifiche rilevanti nella disciplina del TFR, tra cui la 
scelta del lavoratore in merito all'eventuale destinazione del proprio TFR maturando ai fondi di pre­
videnza complementare oppure al “Fondo di Tesoreria” gestito dall’INPS. Ne è derivato, pertanto, 
che l’obbligazione nei confronti dell’INPS e le contribuzioni alle forme pensionistiche complementari 
hanno assunto, ai sensi dello IAS 19 Benefici per i dipendenti, la natura di piani a contribuzione de­
finita, mentre le quote iscritte al fondo TFR alla data del 1° gennaio 2007 mantengono la natura di 
piani a prestazioni definite. La Società ha inoltre in essere un piano pensionistico a benefici definiti 
(Carta di Libera Circolazione - CLC). La CLC garantisce ai dipendenti, ex dipendenti in pensione e ai 
loro famigliari il diritto di viaggiare gratuitamente o, in alcuni casi, attraverso il pagamento del diritto 
di ammissione, sui treni gestiti dal Gruppo Ferrovie dello Stato Italiane.
Pertanto viene rilevato in bilancio, sulla base delle tecniche attuariali precedentemente menzionate, 
un fondo che accoglie l’onere attualizzato relativo ai dipendenti in pensione aventi diritto al beneficio, 
nonché la quota di beneficio maturata per i dipendenti in attività e da erogarsi successivamente alla 
cessazione del rapporto di lavoro. Il trattamento contabile dei benefici prodotti dalla CLC e gli effetti 
derivanti dalla valutazione attuariale sono gli stessi previsti per il fondo TFR.
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Fondi rischi e oneri
I fondi rischi e oneri sono iscritti a fronte di perdite e oneri di natura determinata, di esistenza certa
0 probabile, dei quali, tuttavia, non sono determinabili l’ammontare e/o la data di accadimento. L’iscri­
zione viene rilevata solo quando esiste un’obbligazione corrente (legale o implicita) per una futura 
uscita di risorse economiche come risultato di eventi passati ed è probabile che tale uscita sia ri­
chiesta per l’adempimento dell’obbligazione. Tale ammontare rappresenta la miglior stima dell’onere 
per estinguere l’obbligazione. Il tasso utilizzato nella determinazione del valore attuale della passività 
riflette i valori correnti di mercato e tiene conto del rischio specifico associabile a ciascuna passività. 
Quando l’effetto finanziario del tempo è significativo e le date di pagamento delle obbligazioni sono 
attendibilmente stimabili, i fondi sono valutati al valore attuale dell’esborso previsto utilizzando un 
tasso che rifletta le condizioni del mercato, la variazione del costo del denaro nel tempo e il rischio 
specifico legato all'obbligazione. L’incremento del valore del fondo determinato da variazioni del 
costo del denaro nel tempo è contabilizzato come interesse passivo. I rischi per i quali il manifestarsi 
di una passività è soltanto possibile sono indicati nell’apposita sezione informativa sulle passività 
potenziali e per i medesimi non si procede ad alcuno stanziamento.

Conversione delle poste in valuta
Le transazioni in valuta diversa dalla valuta funzionale sono rilevate al tasso di cambio in essere alla 
data dell’operazione. Le attività e le passività monetarie denominate in valuta diversa dall’euro sono 
successivamente adeguate al tasso di cambio in essere alla data di chiusura dell’esercizio. Le attività 
e passività non monetarie denominate in valuta diversa dall’Euro sono iscritte al costo storico utiliz­
zando il tasso di cambio in vigore alla data di iniziale rilevazione dell’operazione. Le differenze cambio 
eventualmente emergenti sono riflesse nel conto economico.

Ricavi
1 ricavi sono rilevati nella misura in cui è probabile che alla Società affluiranno dei benefici economici 
e il loro ammontare può essere determinato in modo attendibile, tenendo conto del valore di eventuali 
resi, abbuoni, sconti commerciali, e premi attinenti la quantità. I ricavi per prestazioni di servizi sono 
rilevati a conto economico con riferimento allo stadio di completamento del servizio e solo quando il ri­
sultato della prestazione può essere attendibilmente stimato. I ricavi da lavori in corso su ordinazione 
sono rilevati con riferimento allo stato di avanzamento (metodo della percentuale di completamento). 
I ricavi delle vendite di beni sono valutati al fair value del corrispettivo ricevuto o spettante. I ricavi 
delle vendite di beni sono rilevati quando i rischi significativi e i benefici connessi alla proprietà dei 
beni sono trasferiti all’acquirente e i relativi costi possono essere stimati attendibilmente. Gli interessi 
attivi sono registrati nel conto economico sulla base del tasso effettivo di rendimento.

Contributi pubblici
I contributi pubblici, in presenza di una delibera formale di attribuzione, e, in ogni caso, quando il di­
ritto alla loro erogazione è ritenuto definitivo in quanto sussiste la ragionevole certezza che la Società 
rispetterà le condizioni previste per la percezione e che i contributi saranno incassati, sono rilevati 
per competenza in diretta correlazione con i costi sostenuti.
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Contributi in conto esercizio
I contributi in conto esercizio si riferiscono a somme erogate dallo Stato o da altri Enti Pubblici alla So­
cietà a titolo di riduzione dei costi e oneri sostenuti. I contributi in conto esercizio sono imputati a conto 
economico a ricavi delle vendite e prestazioni, come componente positivo del conto economico.

Riconoscimento dei costi
I costi sono riconosciuti quando sono relativi a beni e servizi acquistati o consumati nell’esercizio o 
per ripartizione sistematica.

Imposte sul reddito
Le imposte correnti sono determinate in base alla stima del reddito imponibile della Società e in con­
formità alla vigente normativa fiscale delle imprese.
Le imposte anticipate e differite sono calcolate a fronte di tutte le differenze che emergono tra la 
base imponibile di una attività o passività e il relativo valore contabile, ad eccezione di quelle relative 
a differenze rivenienti dalle partecipazioni in società controllate, quando la tempistica di rigiro di tali 
differenze è soggetta al controllo della Società e risulta probabile che non si riverseranno in un lasso 
di tempo ragionevolmente prevedibile. Le imposte anticipate, incluse quelle relative alle perdite fiscali 
pregresse, per la quota non compensata dalle imposte differite, sono riconosciute nella misura in cui 
è probabile che sia disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale le stesse possano es­
sere recuperate. Le imposte anticipate e differite sono determinate utilizzando le aliquote fiscali che 
si prevede saranno applicabili negli esercizi nei quali le differenze saranno realizzate o estinte.
Le imposte correnti, le imposte anticipate e differite sono rilevate nel conto economico, ad eccezione 
di quelle relative a voci rilevate tra le altre componenti del conto economico complessivo o diretta­
mente addebitate o accreditate a patrimonio netto. Le imposte anticipate e differite sono compensate 
quando le stesse sono applicate dalla medesima autorità fiscale, vi è un diritto legale di compensa­
zione ed è attesa una liquidazione del saldo netto.
Le altre imposte non correlate al reddito, come le imposte indirette e le tasse, sono incluse nella voce 
di conto economico “Altri costi operativi” .

Attività e passività possedute per la vendita 
e attività operative cessate

Le attività il cui valore contabile sarà recuperato principalmente attraverso la vendita anziché con il 
loro utilizzo continuativo sono classificate come possedute per la vendita e rappresentate separata­
mente dalle altre attività e passività del prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria. I corri­
spondenti valori patrimoniali dell’esercizio precedente non sono riclassificati.
Un’attività operativa cessata (Discontinued Operations) rappresenta una parte dell’entità che è stata 
dismessa o classificata come posseduta per la vendita, e:
• rappresenta un importante ramo di attività o area geografica di attività;
• è parte di un piano coordinato di dismissione di un importante ramo di attività o area geografica di 

attività;
• è una controllata acquisita esclusivamente allo scopo di essere rivenduta.
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I risultati delle attività operative cessate -  siano esse dismesse oppure classificate come possedute 
per la vendita e in corso di dismissione -  sono esposti separatamente nel conto economico, al netto 
degli effetti fiscali. I corrispondenti valori relativi all’esercizio precedente, ove presenti, sono riclassi­
ficati ed esposti separatamente nel conto economico separato, al netto degli effetti fiscali, ai fini 
comparativi. Le attività classificate come possedute per la vendita, sono dapprima rilevate in confor­
mità allo specifico IFRS di riferimento applicabile a ciascuna attività e passività e, successivamente, 
sono rilevate al minore tra il valore contabile e il relativo fair value, al netto dei costi di vendita. Eventuali 
successive perdite di valore sono rilevate direttamente a rettifica delle attività classificate come pos­
sedute per la vendita con contropartita a conto economico. Viene invece rilevato un ripristino di valore 
per ogni incremento successivo del fair value di un’attività al netto dei costi di vendita, ma solo fino a 
concorrenza della perdita per riduzione di valore complessiva precedentemente rilevata.

Principi contabili di recente emissione

Principi contabili omologati da parte deH’Unione Europea 
e non rilevanti per la Società

II legislatore comunitario ha adottato alcuni principi contabili e interpretazioni, obbligatori a partire dal 1° 
Gennaio 2011, che disciplinano fattispecie e casistiche non presenti ali’interno della Società alla data 
del presente bilancio annuale, ma che potrebbero avere effetti contabili su transazioni ed accordi futuri.
• Modifiche allo IAS 32 -  “Classificazione delle emissioni di diritti", al fine di disciplinare la contabi­

lizzazione dell’emissione di diritti denominati in valuta diversa da quella funzionale dell’emittente.
• Modifiche ail’IFRIC 14 -  “Pagamenti anticipati relativi a una previsione di contribuzione minima", 

che consente alle società che versano anticipatamente una contribuzione minima dovuta di rico­
noscerla come attività.

• Modifiche all’IFRIC 19 -  “Estinzione di passività finanziarie con strumenti rappresentativi di capitale", 
che fornisce le linee guida circa la rilevazione dell’estinzione di una passività finanziaria attraverso 
l’emissione di strumenti di capitale.

Principi contabili non ancora applicabili in quanto 
non omologati daH’Unione Europea

In data 12 novembre 2009 lo IASB ha emesso la prima parte del principio contabile “ IFRS 9 -  Strumenti 
finanziari”, che sostituirà lo “ IAS 39 -  Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione”. Questa prima pub­
blicazione riguarda la classificazione degli strumenti finanziari ed è inserita in un progetto articolato in 
tre fasi che riguarderanno rispettivamente le modalità di determinazione dell’impairment di attività finan­
ziarie e le modalità di applicazione dell’hedge accounting. L’emissione del nuovo principio, che ha l’ob- 
biettivo di semplificare e ridurre la complessità delle contabilizzazioni degli strumenti finanziari, prevede 
la classificazione degli strumenti finanziari in tre categorie da definirsi in base al modello di business uti­
lizzato, alle caratteristiche contrattuali e ai relativi flussi di cassa degli strumenti in questione.
In data 19 ottobre 2010 io IASB ha pubblicato un’integrazione all’IFRS 9 che, al fine di normalizzare 
gli effetti relativi alla volatilità che sorge dalla decisione di valorizzare le passività finanziarie al relativo 
fair value, disciplina di rilevare le variazioni in oggetto nel prospetto del conto economico comples­
sivo, senza impatti sul risultato netto del periodo rappresentato nel prospetto di conto economico. 
In data 7 ottobre 2010 lo IASB ha pubblicato alcuni emendamenti al principio “ IFRS 7 -  Strumenti finan­
ziari: informazioni integrative", applicabile per i periodi contabili che avranno inizio il o dopo il 1 ° luglio 
2011. Gli emendamenti sono stati emessi con l’intento di migliorare la comprensione delle transazioni 
di trasferimento (derecognition) deile attività finanziarie, inclusa la comprensione dei possibili effetti de­
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rivanti da qualsiasi rischio rimasto in capo all’impresa che ha trasferito tali attività. Si ritiene che l’adozione 
di tale versione rivista non comporterà alcun effetto significativo sui bilanci futuri della Società.
In data 20 dicembre 2010 lo IASB ha emesso un emendamento minore allo “ IAS 12 -  imposte sul 
reddito” , applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2012, che chiarisce la determinazione delle 
imposte differite sugli investimenti immobiliari valutati al fair value. Tale modifica introduce la presun­
zione che le imposte differite relative agli investimenti immobiliari valutati al fair value (IAS 40) devono 
essere determinate tenendo conto che il valore contabile di tale attività sarà recuperato attraverso la 
vendita. Conseguentemente a tale emendamento il “SIC-21 -  Imposte sul reddito -  Recuperabilità 
di un’attività non ammortizzabiie rivalutata’’ non sarà più applicabile. Si ritiene che l’adozione di tale 
versione rivista non comporterà alcun effetto significativo sui bilanci futuri della Società.
In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio “ IFRS 1 0 -  Bilancio” che sostituirà il “SIC-12 
Consolidamento - Società a destinazione specifica" (società veicolo) e parti dello “ IAS 27 -  Bilancio 
consolidato e separato” che sarà ridenominato “Bilancio separato” e disciplinerà il trattamento con­
tabile deile partecipazioni nel bilancio separato. Il nuovo principio muove dai principi esistenti, indi­
viduando nel concetto di controllo il fattore determinante ai fini del consolidamento di una società 
nel bilancio consolidato della controllante. Esso fornisce, inoltre, una guida per determinare l’esi­
stenza del controllo laddove sia difficile da accertare. Il principio è applicabile in modo retrospettivo 
dal 1° gennaio 2013. La Società sta valutando gli impatti derivanti dall’applicazione della modifica. 
In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio “ IFRS 12 -  Informazioni addizionali su parteci­
pazioni in altre Imprese” , applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013, che disciplina le infor­
mazioni addizionali da fornire su ogni tipologia di partecipazione, ivi incluse quelle su imprese 
controllate, gli accordi di compartecipazione, collegate, società a destinazione specifica ed altre società 
veicolo non consolidate. La Società sta valutando gli impatti derivanti dall’applicazione della modifica. 
In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio “ IFRS 13 -  Misurazione del fair value” , appli­
cabile in modo prospettico dal 1° gennaio 2013, che chiarisce le modalità di determinazione del fair 
value ai fini del bilancio e si applica a tutti i principi IFRS che richiedono o permettono la misurazione 
del fair value o la presentazione di informazioni basate sul fair value. La Società sta valutando gli im­
patti derivanti dall’applicazione della modifica.
In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo “ IAS 1 -  Presentazione del bilancio", 
applicabile dagli esercizi aventi inizio dopo o dal 1° luglio 2012, che disciplina il raggruppamento di 
tutti i componenti presentati tra gli Altri utili/(perdite) complessivi a seconda che esse possano o 
meno essere riclassificati successivamente a conto economico.
Dall’adozione di tale principio non sono previsti effetti significativi per la Società.
In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo “ IAS 19 -  Benefici ai dipendenti” , 
è applicabile in modo retrospettivo dall’esercizio avente inizio dal 1° gennaio 2013, che elimina l’op­
zione di differire il riconoscimento degli utili e delle perdite attuariali con il metodo del corridoio, ri­
chiedendo la presentazione nella situazione patrimoniale e finanziaria del deficit o surplus del fondo 
nella sua interezza, ed il riconoscimento separato nel conto economico delle componenti di costo 
legate alla prestazione lavorativa e gli oneri finanziari netti, e l’iscrizione degli utili e perdite attuariali 
che derivano dalla rimisurazione in ogni esercizio delle passività e attività tra gli Altri utili/(perdite) 
complessivi. Inoltre, il rendimento delle attività incluso tra gli oneri finanziari netti dovrà essere cal­
colato sulla base del tasso di sconto della passività e non più del rendimento atteso delle stesse. 
L’emendamento infine, introduce nuove informazioni addizionali da fornire nelle note al bilancio. La 
Società sta valutando gli impatti derivanti dall’applicazione della modifica.
In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo “ IAS 32 -  Strumenti finanziari: 
esposizione nel bilancio” , applicabili in modo retrospettivo per gli esercizi aventi inizio dal o dopo il
1 ° gennaio 2014, per chiarire l’applicazione di alcuni criteri per la compensazione delle attività e delle 
passività finanziarie presenti nello IAS 32. Dall’adozione di tale principio non sono previsti effetti si­
gnificativi per la Società.
In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti all’IFRS 7 -  Strumenti finanziari: infor­
mazioni integrative” . L’emendamento richiede informazioni sugli effetti o potenziali effetti dei contratti di


