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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ D I REVISIONE A l SENSI DELL'ARTICOLO 14 DEL DLGS 
*7 GENNAIO 20X0. N* 39

All'Axionista delle
Ferrovie dello S tilo  Itdiane SpA

1 Abbiamo svolto U revisione contabile dd bilàncio consolidato, costituito dal prospetto detta 
situazione patrimoniale* finairaariaconsotidata, dd conio economico consolidato, dal 
prospetto dì conto economico complessivo consolidato, dal prospetto delle variazioni dd 
patrimonio netto consolidato, dal rendiconto finanziario consolidato e dalle relative note 
esplicative, delle Ferrovie ddlo Stato Italiane SpA e sue controllate (“Gruppo Ferrovie ddlo 
Stato Itdiane") chiuso al 31 dicembre 2012. La responsabilità ddla redazione dd bilancio in 
conformità agli lntemationd Financial Reporting Standard» adottati dall’unione Europea 
compete agli amministratori deBe Ferrovie ddlo Stato Italiane SpA. f i nostra lai responsabilità 
del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione contabile.

a n nostro esame è stato condotto secondo i principi di revisione emanati dd Consiglio
Nazionale dei Dottori Commerddoti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla Consob. In 
conformità ai predetti principi, 1« revisione è stata pianificata e svolta al fine d i acquisire ogni 
elemento necessario per accertare se il bilancio consolidato sia viziato da errori «gnfòcativi e 
se risulti, ad suo compasso, attendibile. Il procedimento d i revisione comprende Tesarne, 
sulla base d i verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto ddsddi e delle 
informazioni contenuti nd bilancio, nonché la valutazione dell’adeguatezza e ddla correttezza 
dei criteri contabili uritòltati e ddla ragjotvevolexza dalle stime effettuate dagli amministratori. 
Riteniamo che 11 lavoro svolto fornisca una ragionevole base per l'espressione dd nostro 
giudizio professionale.

Per Q giudizio relativo d  bilancio consolidato deffeserdzio precedente, i cui dati sono 
presentati ai fin i comparativi, si la riferimento alia relazione da noi emessa in data 
8 giugno 2012.

3 A nostro giudizio, il bflando consolidato del Gruppo Ferrovie ddlo Stato Italiane d
31 dicembre 2012 è conforme agli lntemationd Financial Reporting Standard* adottati 
ddl'Uniooe Europea; caso pertanto è redatto eoo chiarezza e rappresenta in modo veritiero e 
corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa del 
Gruppo Ferrovie ddlo Stato Italiane per l'escrcizio chiuso a tale data.

A La responsabilità della redazione della relazione sulla gestione in conformità a quanto previsto 
dalle nonne di legge compete agli amministratori delle Ferrovie dello Stato Italiane SpA. fid i 
nostra competenza l ’espressione dd giudizio sulla coerenza ddla istoriane sulla gestione oon il 
bilancio, come richiesto dall« legge. A td  fine, abbiamo svolto le procedure indicate dd
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principio <ti revisione n* 001 emanalo dal Consiglio N tzkuuk dei Dottori Commercialisti t  
degli Esperti ContaMi e raccomandato dall* Conaob. A nostro giudizio In relazione sulla 
gestione è coerente eoo il bilancio consolidato ddle Ferrovie dello Stato Italiane SpA *1 
31 dicembre 2012.

Roma, 12 giugno 2013 

PricewatertaweCoopers SpA
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PROSPETTI CONTABILI
> I PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA

Valori in euro Note 31.12.2012 31.12.2011

Attività
Immobili, Impianti e macchinari 6 42.460.268 42.054.287
Investimenti immobiliari 7 514.967.472 523.955.997
Attività immateriali 8 42.229.808 43.043.875
Attività per Imposte anticipate 9 213.743.080 201.033.717
Partecipazioni 10 35.530.336.380 35.732.853.286
Attività finanziarle non correnti (inclusi derivati) 11 4.836.403.680 5.624.425.083
Crediti commerciali non correnti 14 10.941.711 8.494.141
Altre attività non correnti 12 150.987.682 909.108.182
Totale Attività non correnti 41.342.070.081 43.084.968.568

Rimanenze 13 503.194.991 336.014.210
Crediti commerciali correnti 14 110.583.432 121.824.836
Attività finanziarie correnti 11 1.977.116.823 1.485.924.587
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 15 268.151.411 229.582.570
Crediti tributari 16 83.917.046 81.577.960
Altre attività correnti 12 658.640.214 216.717.219
Attività possedute per la vendita e gruppi in dismissione 17 63.037.803 63.037.803
Totale Attività correnti 3.664.641.720 2.534.679.185

Totale A ttività 4 5 .0 0 6 .7 1 1 .8 0 1 4 5 .6 1 9 .6 4 7 .7 5 3

Patrimonio netto
Capitale sociale 18 38.790.425.485 38.790.425.485
Riserve 18 300.099.321 298.034.055
Riserve di valutazione 18 (1.611.517) 196.801
Utili (perdite) portati a nuovo 18 (2.987.495.412) (3.026.752.981)
Utile (Perdita) d'esercizio 18 73.290.939 41.305.322
Totale Patrimonio Netto 36.174.708.816 36.103.208.682

Passività
Finanziamenti a medio/lungo termine 20 4.818.170.788 5.993.259.963
TFR e altri benefici al dipendenti 21 18.123.660 16.587.683
Fondi rischi e oneri 22 87.527.852 100.391.654
Passività per imposte differite 9 389.636.487 369.499.079
Passività finanziarie non correnti 23 566.001
Altre passività non correnti 24 349.060.865 1.121.891.853
Totale Passività non correnti 5.663.085.653 7.601.630.232

Finanziamenti a breve termine 20 30.241.032 30.252.753
Quota corrente dei finanziamenti a medio/lungo termine 20 1.296.470.741 219.783.158
Debiti commerciali correnti 25 89.732.512 68.467.921
Debiti per imposte sul reddito 26 1.899.082 409.034
Passività finanziarie correnti (Inclusi derivati) 23 738.585.080 1.009.731.467
Altre passività correnti 24 1.011.988.885 586.164.506
Totale Passività correnti 3.168.917.332 1.914.808.839

Totale Passività 8.832.002.985 9.516.439.071

Totale Patrim onio N etto  e Passività 4 5 .0 0 6 .7 1 1 .8 0 1 4 5 .6 1 9 .6 4 7 .7 5 3
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I  I
> I CONTO ECONOMICO

Valori in euro Note 2012 2011

Ricavi delle vendite e prestazioni 27 145.342.740 139.402.127
Altri proventi 28 11.225.900 6.336.412
Totale ricavi operativi 156.568.640 145.738.539

Costi operativi
Costo del personale 29 57.091.184 54.297.893
Materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 30 10.222.364 17.139.687
Costi per servizi 31 49.942.865 57.437.902
Costi per godimento beni di terzi 32 7.398.992 8.996.685
Altri costi operativi 33 21.891.288 14.443.396
Costi per lavori interni capitalizzati 34 (187.026) (194.940)
Totale costi operativi 146.359.667 152.120.623

Ammortamenti 35 21.473.932 18.901.977

Svalutazioni e perdite (riprese) di valore 36 1.323.236 1.552.091

Accantonamenti per rischi e oneri 37 3.000.000

Risultato operativo (EBIT) (12.588.195) (29.836.152)

Proventi e oneri finanziari
Proventi da partecipazioni 38 59.016.853 118.819.275
Altri proventi finanziari 38 185.767.968 211.326.014
Oneri su partecipazioni 39 28.603 102.497.339
Altri oneri finanziari 39 171.986.930 214.410.399

Risultato prima delle imposte 60.181.093 (16.598.601)

Imposte sul reddito 40 (12.649.454) (57.903.923)

Risultato delle attività continuative 72.830.547 41.305.322

Risultato delle attività destinate alla vendita
al netto degli effetti fiscali 41 460.392

Risultato netto  d 'esercizio 7 3 .2 9 0 .9 3 9 4 1 .3 0 5 .3 2 2
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> I PROSPETTO DI CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

Valori in euro Note 2012 2011

Risultato netto  d 'esercizio 18 7 3 .2 9 0 .9 3 9 4 1 .3 0 5 .3 2 2

Altre componenti di conto economico complessivo
Utili (perdite) relativi a benefici attuariali 19 (2.399.736) 16.688

Effetto fiscale complessivo 591.418

Altre componenti di conto economico complessivo dell'esercizio, 
al netto degli effetti fiscali (1.808.318) 16.688

Conto econom ico com plessivo de ll'ese rc iz io 7 1 .482 .621 4 1 .3 2 2 .0 1 0
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> I PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO

Valori in milioni di euro

Patrim onio Netto Riserve

C ap ita le  Riserva Riserva Riserve Riserva Utili Utili Utili Totale
sociale  legale straordinaria diverse (perdite) (perdite) (perdite)

attuariali per portati d 'eserciz io
benefici al a  nuovo  
dipendenti

Saldo al 1° gennaio 2011 38.790 .425.485 14.491.830 27.896 .982 254 .599 .169 180.113 (3.046.628.381) 20.921 .474 36.061 .886.672

Aumento di capitale

Distribuzione dividendi

Destinazione del risultato 
netto dell’esercizio precedente 1.046.074 19.875.400 (20.921.474)

Utile/(Perdita) 
complessivo rilevato 
di cui:

Utile/(Perdita) rilevato

direttamente a Patrimonio netto 16.688 16.688

Altri movimenti

Utile (Perdita) d'esercizio 41.305.322 41.305.322

Saldo al 31 dicembre 2011 38.790 .425.485 15.537.904 27.896 .982 254 .599.169 196.801 (3.026.752.981) 41.305 .322 36.103 .208.682

Aumento di capitale 

Distribuzione dividendi 

Destinazione del risultato 

netto dell'esercizio precedente 

Altri movimenti

Utile/(Perdita) 
complessivo rilevato 
di cui:

Utile/(Perdita) rilevato 
direttamente a Patrimonio netto 

Altri movimenti 

Utile (Perdita) d'esercizio

2.065.266 39.240.056 (41.305.322) 

17.513

(1.808.318)

17.513

(1.808.318) 

73.290.939 73.290.939

Saldo al 31 dicembre 2012  38 .790 .425.485  17.603.170 27.896 .982  254 .599 .169  (1.611.517) (2 .987.495.412) 73.290 .939  36.174 .708.816
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> I RENDICONTO FINANZIARIO

Valori in euro 2012 2011

Utile/fperdita) di esercizio 73.290.939 41 .305.322

Ammortamenti 21.473.932 18.901.977
Accantonamenti e svalutazioni 1.416.347 108.087.365
Variazione delle rimanenze 8.879.384 14.177.058
Variazione dei crediti commerciali 8.793.834 (29.661.889)
Variazione dei debiti commerciali 21.264.591 12.422.387
Variazione delle imposte differite attive e passive 8.371.831 (11.350.642)
Variazione dei crediti e debiti per imposte (849.038) 613.801
Variazione delle altre attività 325.039.921 481.861.213
Variazione delle altre passività (354.312.966) (412.464.679)
Utilizzo fondo rischi ed oneri (12.004.658) (3.983.105)
Pagamento benefici ai dipendenti (1.592.457) (2.271.729)

Flussi di cassa generati (assorbiti) da attiv ità  operativa 9 9 .7 7 1 .6 6 0 2 1 7 .6 3 7 .0 7 9

Investimenti in immobilizzazioni materiali (1.578.723) (314.310)
Investimenti immobiliari (2.142.622) (2.149.693)
Investimenti in immobilizzazioni immateriali (11.722.397) (13.399.187)
investimenti in partecipazioni (90.500.749)
Investimenti (15.443.742) (106.363.939)

Disinvestimenti in immobilizzazioni materiali 204
Disinvestimenti in partecipazioni 35.247.667
Disinvestimenti 35.247.871

Variazione delle attività finanziarie 157.319.663 48.835.382
Flusso di cassa netto assorbito da attività di investimento 177.123.792 (57.528.557)

Erogazione e rimborso di finanziamenti a medio/lungo termine (98.401.592) (196.766.061)
Variazione dei finanziamenti a breve (11.721) (99.765.754)
Variazione delle passività finanziarie 3.817.201 (63.654)

Flusso di cassa netto  generato  da attiv ità  di finanziam ento (9 4 .5 9 6 .1 1 2 ) (2 9 6 .5 9 5 .4 6 9 )

Flusso di cassa complessivo generato/(assorbito) nel periodo 182.299.340 (136.486.947)

Disponibilità liquide a inizio periodo 151.529.107 288.016.054

Disponibilità liquide a fine  periodo 3 3 3 .8 2 8 .4 4 7  1 5 1 .5 2 9 .1 0 7

di cui saldo del c/c intersocietario 65.677.036 (78.053.463)
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NOTE ESPLICATIVE
AL BILANCIO CIVILISTICO

1. PREMESSA

Il presente bilancio civilistico relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 (di seguito anche il “ Bilancio civilistico” 
ovvero “Bilancio”) è stato predisposto in conformità agli \nternational Financial Reporting Standards, emanati dall’/n- 
ternational Accounting Standards Board, adottati dall’Unione Europa (EU-IFRS). Occorre in particolare segnalare che 
Ferrovie dello Stato Italiane SpA (nel seguito anche la “Società” , o “Capogruppo” ovvero “FS”) si è avvalsa della facoltà 
prevista dal Decreto Legislativo 28 febbraio 2005, n. 38, che disciplina l’esercizio delle opzioni previste daN’articolo 5 
del Regolamento Europeo n. 1606/2002 in materia di principi contabili internazionali. In particolare, ai sensi degli articoli 
3 e 4 del suddetto decreto legislativo, la Società ha applicato gli EU-IFRS per la redazione del bilancio civilistico a 
partire dall’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010. Fino all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2009 la Società ha predisposto 
i propri bilanci civilistici in accordo con quanto disciplinato in materia dal Decreto Legislativo n. 127 del 9 aprile 1991, 
così come interpretato dai principi contabili emanati dalPOrganismo Italiano di Contabilità (i “ Principi Contabili Italiani”).

2. SOCIETÀ

Ferrovie dello Stato Italiane SpA è una società costituita e domiciliata in Italia e organizzata secondo l’ordinamento 
giuridico della Repubblica Italiana. La Società ha la propria sede sociale in Roma, Rzza della Croce Rossa 1.
Gli Amministratori in data 21 maggio 2013 hanno approvato il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2012 e la sua messa 
a disposizione degli Azionisti nei termini previsti dall’art. 2429 del Codice Civile. Il presente bilancio sarà sottoposto 
per l’approvazione alPAssemblea entro i termini previsti dall’art. 2364 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 21 maggio 2013, 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 conso­
lidato che presenta un patrimonio netto consolidato di Gruppo di 36.191 milioni di euro e un utile d ’esercizio di perti­
nenza del Gruppo di 379 milioni di euro.
La società PricewaterhouseCoopers SpA è incaricata della funzione di revisione legale dei conti, ai sensi dell’articolo 
14 del DLgs 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 conformità agli EU-IFRS, intendendosi 
per tali tutti gli "International Financial Reporting Standards", tutti gli International Accounting Standards (IAS), tutte le 
interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), precedentemente denominate 
Standing Interpretations Committee (SIC) adottati dall’Unione Europea e contenuti nei relativi Regolamenti U.E. pub­
blicati sino al 21 maggio 2013, data in cui il Consiglio di Amministrazione della Società ha approvato il presente docu­
mento. 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; eventuali futuri orientamenti e aggiornamenti interpretativi trove­
ranno 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.
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Di seguito sono indicati gli schemi di bilancio utilizzati e i relativi criteri di classificazione adottati dalla Società, nel­
l’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 se­

condo 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 operative 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 obbligazioni 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 5 - Gestione dei rischi finanziari e operativi.
Il Bilancio civilistico è stato predisposto sulla base del criterio convenzionale del costo storico salvo che per la valuta­
zione 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 ammortamenti ac­
cumulati 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 di riportare il bene nelle condizioni originarie. Gli oneri fi­
nanziari 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, ammodernamento o miglioramento degli ele­
menti strutturali di proprietà o in uso da terzi è effettuata nei limiti in cui essi rispondono ai requisiti per essere sepa­
ratamente classificati come attività o parte di un’attività, applicando il criterio del component approach, secondo il 
quale ciascuna componente suscettibile di un’autonoma valutazione della 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 necessario, almeno alla 
chiusura di ogni esercizio. I terreni sono ammortizzati solo per la parte relativa agli oneri di bonifica capitalizzati.
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Le aliquote di amm ortam ento utilizzate sono le seguenti:

Classe cespite Aliquota

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

0%
10%
2%
2%

Attrezzature industriali:
- Macchinari e attrezzature
- Impianti interni di comunicazione

10%
25%

Altri beni:
- Mobili e arredi
- Macchine d'ufficio elettroniche

- Attrezzature varie

12% 
20% 

12% e 25%

Investimenti immobiliari

Gli investimenti immobiliari sono proprietà immobiliari possedute al fine di conseguire canoni di locazione e/o per l'ap­
prezzamento 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'ammi- 
nistrazione aziendale. I principi contabili utilizzati per la contabilizzazione della voce in oggetto sono conformi ai criteri 
precedentemente descritti 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 immobili sono riclas­
sificati 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.

Attività immateriali

Le attività immateriali sono costituite da elementi non monetari, identificabili e privi di consistenza fisica, controllabili 
e atti a generare benefici economici futuri. Tali elementi sono rilevati al costo di acquisto e/o di produzione, comprensivo 
delle spese direttamente attribuibili per predisporre l’attività al suo utilizzo, al netto degli ammortamenti cumulati e 
delle eventuali perdite di valore. Gli eventuali interessi passivi maturati durante e per lo sviluppo delle 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 sistematicamente in relazione 
alla residua possibilità di utilizzazione della stessa e cioè sulla base della stimata vita utile. Le principali immobilizzazioni 
immateriali si 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 sostenuti, mentre i costi 
di sviluppo sono iscritti tra le immobilizzazioni immateriali laddove risultino soddisfatte 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 dell’immobilizzazione immateriale per la 

produzione dei beni immateriali generati dal progetto;
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• 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 nella fase di ricerca.
Gli utili e le perdite derivanti dall’alienazione di un’attività immateriale sono determinati come differenza tra il valore di 
dismissione, al netto dei costi di vendita, e il valore di carico del bene e sono rilevati 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 indicazioni che gli im­
mobili, impianti e macchinari e le attività immateriali possano avere subito una riduzione di valore. A tal fine si consi­
derano sia fonti interne che esterne di informazione. Relativamente alle prime (fonti interne) si considerano: 
l’obsolescenza o il deterioramento fisico dell’attività, eventuali cambiamenti significativi nell’uso dell’attività e l’anda­
mento economico dell’attività rispetto a quanto previsto. Per quanto concerne le fonti esterne si considerano: l’anda­
mento dei prezzi di mercato delle attività, eventuali discontinuità tecnologiche, di mercato o normative, l’andamento 
dei tassi di interesse 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’at­
tività è rappresentato dal maggiore tra il fair value, al netto dei costi accessori di vendita, e il relativo valore d'uso, in­
tendendosi 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'at­
tività. Per un'attività che non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti, il valore recuperabile è determinato in 
relazione alla cash generating unit (CGU) cui tale attività appartiene.
Una perdita di valore è riconosciuta a conto economico qualora il valore di iscrizione dell’attività, o della relativa CGU 
a cui la stessa è allocata, sia superiore al suo valore recuperabile. Le riduzioni di valore di CGU sono imputate in primo 
luogo a riduzione del valore contabile dell’eventuale avviamento attribuito alla stessa e, quindi, a riduzione delle altre 
attività, in proporzione 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 ripristinato con imputazione al conto 
economico, nei limiti del valore netto di carico che l’attività in oggetto avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la 
svalutazione e fossero stati effettuati i relativi ammortamenti.

ii) 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 possano 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 e a controllo congiunto sono valutate al costo rettificato per le perdite 
durevoli di valore.
Le partecipazioni detenute dall’impresa, non di controllo né dì collegamento, che non siano quotate in un mercato 
attivo e per le quali l’impiego di un opportuno modello di valutazione non risulti attendibile sono valutate, comunque, 
al costo.
Nel caso di partecipazioni valutate al costo, si procede ad una svalutazione con impatto al conto economico laddove 
siano individuate perdite durevoli di valore. Qualora vengano meno le cause che hanno indotto la svalutazione è ne­
cessario ripristinare il valore fino alla concorrenza, al massimo, del costo originario. Tale ripristino viene iscritto a conto 
economico.
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Strumenti Finanziari

Attività finanziarie e crediti commerciali
Le attività finanziarie sono iscritte inizialmente al fair value e classificate nella categoria crediti e finanziamenti attivi, at­
tività disponibili per la vendita o attività finanziarie al fa ir value con contropartita nel conto economico, in funzione della 
relativa natura e dello scopo per cui sono state acquistate.
Le attività finanziarie sono contabilizzate alla data di negoziazione dell’operazione di acquisizione/vendita e sono ri­
mosse dal bilancio quando il diritto di ricevere i relativi flussi di cassa si è estinto e la società ha sostanzialmente tra­
sferito tutti i rischi e benefici relativi allo strumento finanziario e il relativo controllo.

Crediti e finanziamenti attivi
Per 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. In particolare, nella presente categoria sono classificate le seguente 
voci del prospetto della situazione patrimoniale -  finanziaria: “Attività finanziarie non correnti (inclusi derivati)” , “Attività 
finanziarie correnti (inclusi derivati)” e “Crediti commerciali correnti” .
I crediti e finanziamenti attivi sono contabilizzati 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 finan­
ziamenti attivi sono inclusi nell’attivo corrente, ad eccezione di quelli con scadenza contrattuale superiore 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’evidenza oggettiva che 
la Società non sarà in grado di recuperare il credito dovuto dalla controparte sulla base dei termini contrattuali. L’evi­
denza oggettiva include eventi quali:
• significative difficoltà finanziarie dell’emittente o debitore;
• contenziosi legali aperti con il debitore relativamente a crediti;
• probabilità che il debitore dichiari bancarotta o che si aprano altre procedure di ristrutturazione finanziaria. 
L’importo della svalutazione viene misurato come differenza tra il valore contabile dell’attività e il valore attuale dei flussi 
finanziari attesi futuri e rilevato nel conto economico nella voce “Svalutazioni e perdite (riprese) di valore” . I crediti e finan­
ziamenti 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 costo ammortizzato.

Attività finanziarie disponibili per la vendita
Le attività finanziarie disponibili per la vendita sono strumenti finanziari non derivati esplicitamente designati in questa 
categoria e sono compresi nelle attività non correnti, fatta eccezione per quelle attività per le quali gli amministratori 
intendano procedere con la cessione nei dodici mesi successivi alla data di bilancio.
Le attività finanziarie disponibili per la vendita sono inizialmente rilevate a fair value, incrementate dei costi accessori, 
e successivamente valutate sempre a fair value, imputando i successivi utili o perdite da valutazione a una riserva di 
patrimonio netto. La loro imputazione a conto economico è effettuata solo nel momento in cui l’attività finanziaria viene 
effettivamente ceduta, ovvero, nel caso di variazioni cumulate negative al momento che le stesse sono considerate 
durature e significative.
Eventuali dividendi derivanti da partecipazioni iscritte nella categoria in oggetto sono imputati nel conto economico 
nel momento in cui sorge in capo alla Società il diritto a ricevere il relativo pagamento.
La Società valuta a ogni data di bilancio se esiste un’oggettiva evidenza di perdita di valore delle attività finanziarie. 
Nel caso di partecipazioni classificate come disponibili per la vendita, una riduzione nel fair value della partecipazione 
al di sotto del costo iniziale è considerato un indicatore di perdita di valore. Nel caso esista questo tipo di evidenza, 
per le attività finanziarie disponibili per la vendita, la perdita cumulata -  calcolata come la differenza tra il costo di ac­
quisizione e il fair value alla data del bilancio al netto di eventuali perdite di valore contabilizzate precedentemente nel 
conto economico -  è trasferita dal patrimonio netto e riconosciuta nel conto economico. Tali perdite si cristallizzano e 
pertanto non possono essere successivamente ripristinate a conto economico. Le variazioni dei tassi di cambio relative 
alle partecipazioni iscritte nella categoria delle attività finanziarie disponibili per la vendita sono rilevate neH’ambito 
della specifica riserva del patrimonio netto.

Attività finanziarie al “fair value” con contropartita nel conto economico
Le attività finanziarie al fair value con contropartita nel conto economico sono rappresentate da titoli detenuti per la 
negoziazione, in quanto acquisiti allo scopo di essere ceduti nel breve termine. I derivati sono valutati come titoli de­
tenuti per la negoziazione, a meno che non siano contabilmente designati come strumenti finanziari di copertura.
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Le attività finanziarie con contropartita nel conto economico sono inizialmente rilevate al fair value e i relativi costi ac­
cessori sono spesati immediatamente nel conto economico. Successivamente, tali attività sono valutate al fair value 
con contabilizzazione a conto economico della relativa variazione.

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilità liquide comprendono la cassa e i depositi bancari disponibili e le altre forme di investimento 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 situazione patrimoniale -  finanziaria. Gli elementi inclusi 
nelle disponibilità liquide sono valutati al fair value e le relative variazioni sono rilevate a conto economico.

Finanziamenti, Debiti Commerciali e Altre passività finanziarie

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 ammortizzato, applicando il criterio del 
tasso di interesse effettivo. Se vi è un cambiamento nella stima dei flussi di cassa attesi, il valore delle passività è ri- 
calcolato 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 bilancio 
e quelli per i quali la Società abbia un diritto incondizionato a differire il loro pagamento per almeno dodici mesi dopo 
la data di riferimento. I finanziamenti, i debiti commerciali e le altre passività finanziarie sono rimossi 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 stipulati dalla Società sono volti a fronteggiare l’esposizione al rischio di cambio e 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, se 
gli strumenti derivati non sono contabilizzati quali strumenti di copertura (fattispecie non presente in FS), le successive 
variazioni del fair value sono trattate quali componenti del conto economico.
Gli strumenti finanziari derivati di copertura sono contabilizzati secondo le modalità stabilite per Yhedge accounting 
solo quando:
• all’ inizio della copertura, esistono la designazione formale e 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 gli strumenti finanziari derivati si qualificano per la contabilizzazione secondo Vhedge accounting, si applicano i se­
guenti trattamenti contabili:

Fair value hedge
Se uno strumento finanziario derivato è designato come copertura dell’esposizione alla variazione del fair value di 
un’attività o di una passività attribuibili ad un particolare rischio, l’utile o la perdita derivante dalle successive variazioni 
del fair value dello strumento di copertura sono rilevati a conto economico. L’utile, o la perdita, derivante dall’adegua­
mento al fair value della posta coperta, per la parte attribuibile al rischio coperto, modificano il valore contabile di tale 
posta e viene rilevato a conto economico.

Cash flow hedge
Se uno strumento finanziario derivato è designato come copertura dell’esposizione alla variabilità dei flussi finanziari 
di un’attività o di una passività iscritta in bilancio o di un’operazione prevista altamente probabile, la porzione efficace 
degli utili o delle perdite derivanti dall’adeguamento al fair value dello strumento derivato è rilevata in una specifica ri­
serva di patrimonio netto. L’utile o la perdita cumulati sono stornati dalla riserva di patrimonio netto e contabilizzati 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 associati a quella parte della copertura inefficace sono iscritti a conto economico im­
mediatamente. Se l’operazione oggetto di copertura non è più ritenuta probabile, gli utili o le perdite non ancora rea­
lizzati, contabilizzati nella riserva di patrimonio netto, sono rilevati immediatamente a conto economico.
Gli strumenti finanziari derivati sono contabilizzati con data di negoziazione.
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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 determinato utilizzando tecniche di valu­
tazione basate su una serie di metodi e assunzioni legate a condizioni di mercato alla data di bilancio.
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 inizialmente 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 svalutazione viene eli­
minata negli esercizi successivi se vengono meno i motivi della stessa.

Benefici ai dipendenti

I benefici a breve termine sono rappresentati da salari, stipendi, relativi oneri sociali, indennità sostitutive di ferie e in­
centivi corrisposti sotto forma di bonus pagabile nei dodici mesi dalla data del bilancio. Tali benefici sono contabilizzati 
quali componenti del costo del personale nel periodo in cui è prestata l’attività lavorativa.

TFR e altri benefici ai dipendenti
La Società ha in essere sia piani a contribuzione definita sia piani a benefici definiti. I piani a contribuzione 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 di­
pendenti. 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 compen­
sazione di futuri pagamenti, qualora siano dovuti.
Un piano a benefici definiti è un piano non classificabile come piano a contribuzione definita. Nei programmi con be­
nefici definiti l’ammontare del beneficio da erogare al dipendente è quantificabile soltanto dopo la cessazione del rap­
porto 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 va­
lore 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 patrimonio netto, nell’esercizio di riferimento, tenuto conto del relativo effetto fiscale differito. 
In particolare, si segnala che la Società gestisce un piano a benefici definiti, rappresentato dal fondo per Trattamento 
di Fine Rapporto (“TFR”). Il TFR è obbligatorio per le imprese italiane ai sensi delPart. 2120 del Codice Civile; esso ha 
natura di retribuzione differita ed è correlato alla durata della vita lavorativa dei dipendenti e alla retribuzione percepita 
nel periodo di servizio prestato. 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 previdenza complementare oppure 
al “Fondo di Tesoreria” gestito dall’ INPS. Ne è derivato, pertanto, che i’obbligazione nei confronti dell’INPS e le con­
tribuzioni alle forme pensionistiche complementari hanno assunto, ai sensi dello IAS 19 “ Benefici per i dipendenti” , la 
natura di piani a contribuzione definita, mentre le quote iscritte al fondo TFR alla data del 10 gennaio 2007 mantengono 
la natura di piani a prestazioni definite.
La Società ha, inoltre, in essere un piano pensionistico a benefici definiti riferito alla Carta di Libera Circolazione (CLC) 
che garantisce ai dipendenti, anche se in pensione, ed ai loro familiari, il diritto di viaggiare gratuitamente o, in alcuni 
casi, attraverso il pagamento del diritto di ammissione- sui treni gestiti dalla controllata Trenitalia SpA.
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 tratta­
mento contabile dei benefici prodotti dalla CLC e gli effetti derivanti dalla valutazione attuariale sono gli stessi previsti 
per il fondo TFR.


