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Contratti di Costruzione

I contratti di costruzione (di seguito anche “commesse”) sono iscritti al valore dei corrispettivi contrattuali pattuiti,
ragionevolmente maturati, secondo il metodo della percentuale di completamento, tenuto conto dello stato di
avanzamento raggiunto e dei rischi contrattuali attesi. Lo stato di avanzamento lavori & misurato con riferimento
ai costi di commessa sostenuti alla data di bilancio in rapporto al totale dei costi stimati per ogni singola

commessa.

Quando il risultato di una commessa non puo essere stimato correttamente, il ricavo di commessa & riconosciuto
solo nella misura in cui i costi sostenuti siano verosimilmente recuperabili. Quando il risultato di una commessa
puo essere stimato correttamente ed € probabile che il contratto generera un profitto, il ricavo di commessa &
riconosciuto lungo la durata del contratto. Quando & probabile che il totale dei costi di commessa superi il totale

dei ricavi di commessa, la perdita potenziale € rilevata a conto economico immediatamente.

La societa presenta come attivita (Contratti in costruzione) I'ammontare lordo dovuto dai clienti per i contratti
relativi alle commesse in corso per i quali i costi sostenuti, pit i margini rilevati (meno le perdite rilevate),
eccedono la fatturazione di avanzamento lavori. La societa presenta come passivita (Debiti per contratti in
costruzione) I'ammontare lordo dovuto ai clienti, per tutte le commesse in corso per le quali gli importi fatturati

eccedono i costi sostenuti, inclusivi dei margini rilevati (meno le perdite rilevate).

Benefici ai dipendenti
I) Benefici a breve termine

I benefici a breve termine sono rappresentati da salari, stipendi, relativi oneri sociali, indennita sostitutive di ferie
e incentivi corrisposti sotto forma di bonus liquidabili nei dodici mesi dalla fine dell’esercizio nel quale i dipendenti
hanno prestato I'attivita lavorativa. Tali benefici sono contabilizzati quali componenti del costo del personale nel

periodo in cui & prestata I'attivita lavorativa.

IT) Altri benefici ai dipendenti successivi al rapporto di lavoro (TFR e CLC)

La Societa 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 dipendenti. Per i piani a contribuzione definita, la Societa 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’attivita che sara
rimborsata o portata a compensazione di futuri pagamenti, qualora siano dovuti. Per tali piani il rischio attuariale

ed il rischio di investimento ricadono sul dipendente.

Un piano a benefici definiti & un piano non classificabile come piano a contribuzione definita. Nei programmi con
benefici definiti 'ammontare del beneficio da erogare al dipendente € quantificabile soltanto dopo la cessazione
del rapporto di lavoro, ed € legato a uno o pil fattori quali I'eta, 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". 1l valore attuale del piano a benefici definiti &€ determinato scontando i futuri flussi di cassa a un
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tasso di interesse pari a quello di obbligazioni (high-quality corporate) emesse nella valuta in cui la passivita sara
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.

In particolare, si segnala che la Societa gestisce un piano a benefici definiti, rappresentato dal Trattamento di
Fine Rapporto ("TFR”). Il TFR & obbligatorio per le imprese italiane ai sensi dell’art 2120 del Codice Civile, ha
natura di retribuzione differita ed € 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 dal'INPS. Ne & derivato, pertanto, che per le quote di TFR
maturande dal 1 gennaio 2007, I'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
definite, mentre le quote iscritte al fondo TFR maturate fino alla data del 1° gennaio 2007 mantengono la natura

di piani a prestazioni definite.

La Societa ha inoltre in essere un ulteriore piano a benefici definiti (Carta di Libera Circolazione -CLC). La CLC
garantisce ai dipendenti, dipendenti in pensione e ai loro familiari 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
S.p.A..

Pertanto viene rilevato in bilancio, sulla base delle tecniche attuariali precedentemente menzionate, un fondo che
accoglie I'onere attualizzato relativo ai dipendenti in pensione aventi diritto al beneficio, nonché la quota di
beneficio maturata per i dipendenti in attivita 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.

Fondi rischi e oneri

I fondi rischi e oneri sono iscritti a fronte di perdite e oneri di natura determinata, di esistenza certa o probabile,
dei quali, tuttavia, non sono determinabili 'ammontare e/o la data di accadimento. L'iscrizione viene rilevata solo
quando esiste un’obbligazione corrente (legale o implicita) per una futura uscita di risorse economiche come
risultato di eventi passati ed & probabile che tale uscita sia richiesta per 'adempimento dell'obbligazione. Tale
ammontare rappresenta la miglior stima dell'onere per estinguere l|'obbligazione. Il tasso utilizzato nella
determinazione del valore attuale della passivita riflette i valori correnti di mercato e tiene conto del rischio

specifico associabile a ciascuna passivita.

Quando l'effetto finanziario del tempo & 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.

I rischi per i quali il manifestarsi di una passivita & soltanto possibile sono indicati nelle sezioni informative della
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Relazione sulla gestione “Procedimenti e contenziosi” e “Il contenzioso fiscale” 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 attivita e le passivita monetarie denominate in valuta diversa dall’Euro sono successivamente
adeguate al tasso di cambio in essere alla data di chiusura dell’esercizio. Le attivita e passivita non monetarie
denominate in valuta diversa dall'Euro sono iscritte al costo storico utilizzando il tasso di cambio in vigore alla
data di iniziale rilevazione dell'operazione. Le differenze cambio eventualmente emergenti sono riflesse nel conto

economico.

Ricavi
I ricavi sono rilevati nella misura in cui € probabile che alla societa affluiranno dei benefici economici e il loro

ammontare pud essere determinato in modo attendibile, tenendo conto del valore di eventuali resi, abbuoni,

sconti commerciali, e premi attinenti la quantita.

I ricavi per prestazioni di servizi sono rilevati a conto economico con riferimento allo stadio di completamento del

servizio e solo quando il risultato della prestazione puo essere attendibilmente stimato.

I ricavi da lavori in corso su ordinazione sono rilevati, coerentemente a quanto descritto in precedenza per tale

ultima posta, 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 proprieta 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 pubbilici, in presenza di una delibera formale di attribuzione e, in ogni caso, quando il diritto alla loro
erogazione € ritenuto definitivo in quanto sussiste la ragionevole certezza che la societa rispettera le condizioni

previste per la percezione e che i contributi saranno incassati, sono rilevati per competenza.
1) Contributi in conto impianti

I contributi pubblici in conto impianti si riferiscono a somme erogate dallo Stato e da altri Enti Pubblici alla Societa
per la realizzazione di iniziative dirette alla costruzione, alla riattivazione e all'ampliamento di attivita
immobilizzate ivi compresi gli eventuali interessi passivi che vengono sostenuti su prestiti accesi e necessari per la
realizzazione delle iniziative durante I'esecuzione dei lavori e portati a incremento del valore delle iniziative. I
contributi in conto impianti vengono contabilizzati a diretta riduzione dei beni cui sono riferiti e concorrono, in

diminuzione, al calcolo delle quote di ammortamento.

II) Contributi in conto esercizio
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I contributi in conto esercizio si riferiscono a somme erogate dallo Stato o da altri Enti Pubblici alla Societa ad
integrazione dei ricavi. I contributi in conto esercizio sono imputati 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 0 consumati nell’esercizio o per ripartizione

sistematica.

Imposte sul reddito

Le imposte correnti sono determinate in base alla stima del reddito imponibile della Societa e in conformita alla

vigente normativa fiscale.

Le imposte anticipate e differite sono calcolate a fronte di tutte le differenze temporanee che emergono tra la
base imponibile di una attivita o passivita e il relativo valore contabile, ad eccezione di quelle relative a differenze
rivenienti dalle partecipazioni in societa controllate, quando la tempistica di rigiro di tali differenze € soggetta al
controllo della Societa 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 € probabile che sia disponibile un reddito
imponibile futuro a fronte del quale le stesse possano essere 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.

Si evidenzia, sul punto, che come specificato nelle Note di Stato Patrimoniale — Attivita per imposte anticipate e
passivita per imposte differite - risulta improbabile allo stato attuale la recuperabilita delle attivita fiscali differite.

Le altre imposte non correlate al reddito, come le imposte indirette e le tasse, sono incluse nella voce di conto

economico “Altri costi operativi”.

Attivita non correnti possedute per la vendita e attivita operative cessate

Le attivita non correnti (o gruppi in dismissione) il cui valore contabile sara recuperato principalmente attraverso
la vendita anziché con il loro utilizzo continuativo e la cui vendita risulti altamente probabile sono classificate
come possedute per la vendita e rappresentate separatamente dalle altre attivita e passivita correnti del
prospetto della situazione patrimoniale - finanziaria. I corrispondenti valori patrimoniali dell’esercizio precedente
non sono riclassificati. Un‘attivita operativa cessata rappresenta una parte dell’'entita che & stata dismessa o

classificata come posseduta per la vendita, e:

. rappresenta un importante ramo di attivita o area geografica di attivita;

. ¢ parte di un piano coordinato di dismissione di un importante ramo di attivita o area geografica di attivita;
e & una controllata acquisita esclusivamente allo scopo di essere rivenduta.

I risultati delle attivita operative cessate — siano esse dismesse oppure classificate come possedute per la vendita
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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 riclassificati ed esposti separatamente nel
conto economico separato, al netto degli effetti fiscali, ai fini comparativi. Le attivita non correnti (o gruppi in
dismissione) classificate come possedute per la vendita, sono dapprima rilevate in conformita allo specifico IFRS
di riferimento applicabile a ciascuna attivita e passivita 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 attivita non correnti (o gruppi in dismissione) classificate come possedute per la

vendita con contropartita a conto economico.

Viene invece rilevato un ripristino di valore per ogni incremento successivo del fair value di un‘attivita 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, emendamenti ed interpretazioni di prima adozione

IAS 32 - Strumenti Finanziari: esposizione nel bilancio

In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo IAS 32 — “Strumenti Finanziari: esposizione
nel bilancio”, per chiarire I'applicazione di alcuni criteri per la compensazione delle attivita e delle passivita
finanziarie presenti nello IAS 32. La Societa ha adottato tali emendamenti in modo retrospettivo dal 1 gennaio
2014.

IFRS 10 IFRS 12 IAS 27 1AS 28 — Investment entity

In data 31 ottobre 2012 lo IASB ha pubblicato alcuni emendamenti ai principi IFRS 10 — “Bilancio Consolidato”,
IFRS 12 — “Informativa sulle partecipazioni in altre entita” e IAS 27 — “Bilancio separato”. I suddetti emendamenti
chiariscono la definizione di “/investment entity’ ed introducono un’eccezione all'applicazione del principio di
consolidamento per tali imprese, permettendo alle stesse di valutare le proprie controllate al /air value. Inoltre,
vengono meglio definiti alcuni requisiti di informativa che le “investment entity’ devono fornire in nota. Il

principio & applicabile per gli esercizi che decorrono dal 1 gennaio 2014 o in data successiva.

IAS 36 — Informativa sul valore recuperabile delle attivita non finanziarie

In data 29 maggio 2013 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 36 — “Informativa sul valore recuperabile
delle attivita non finanziarie”. L'emendamento disciplina I'informativa da fornire sul valore recuperabile delle
attivita che hanno subito una riduzione di valore, se tale importo € basato sul fair value al netto dei costi di
vendita. L'emendamento ¢ applicabile dagli esercizi che hanno inizio dal 1 gennaio 2014.

IAS 39 — Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione
In data 27 giugno 2013 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo IAS 39 — “Strumenti finanziari: rilevazione e
valutazione”, intitolati “Novazione dei derivati e continuita dell’hedge accounting’. Le modifiche permettono di

continuare I'hedge accounting nel caso in cui uno strumento finanziario derivato, designato come strumento di
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copertura, sia novato a seguito dell'applicazione di legge o regolamenti al fine di sostituire la controparte originale
per garantire il buon fine dell‘obbligazione assunta e se sono soddisfatte determinate condizioni.
La stessa modifica sara inclusa nellIFRS 9 — “Strumenti finanziari”. Tali emendamenti sono applicabili dagli

esercizi che hanno inizio dal 1 gennaio 2014.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni omologati da parte dell’'Unione Europea e non

adottati in via anticipata dalla Societa

IFRIC 21 - Prelievi

In data 20 maggio 2013 lo IASB ha emesso linterpretazione IFRIC 21 - “Tributi”, la quale costituisce
un’interpretazione dello IAS 37 — “Accantonamenti, passivita ed attivita potenziali”. Tale documento & stato
adottato dall'Unione Europea con il Regolamento n.634 del 13 giugno 2014. L'IFRIC 21 chiarisce quando un’entita
deve rilevare una passivita per il pagamento di tributi imposti dal governo, ad eccezione di quelli gia disciplinati
da altri principi (es. IAS 12 — Imposte sul reddito). Uno dei requisiti richiesti dallo IAS 37 per liscrizione di una
passivita & rappresentato dall’esistenza di un‘obbligazione attuale in capo alla societa quale risultato di un evento
passato (fatto vincolante). L'interpretazione chiarisce che il fatto vincolante, che da origine ad una passivita per il
pagamento del tributo, risiede nella normativa di riferimento dalla quale scaturisce il pagamento dello stesso.

L'IFRIC 21 ¢ applicabile dagli esercizi che hanno inizio dal 17 giugno 2014 o successivamente.

Annual Improvements to IFRSs: 2011-2013 Cycle

1l 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il documento “Annual Improvements to IFRSs: 2011-2013 Cycle’, che
recepisce le modifiche ai principi contabili apportate nel contesto dell'ordinaria attivita di razionalizzazione e
chiarimento degli stessi. Tale documento ¢ stato adottato dall’'Unione Europea con il Regolamento n.1361 del 18
dicembre 2014. I principi trattati dal Regolamento sono: IFRS 3 Aggregazioni aziendali, IFRS 13 Valutazione del
fair value e IAS 40 Investimenti immobiliari. La modifica all'IFRS 3 ha chiarito che tale principio non si applica nel
bilancio di un accordo a controllo congiunto (joint venture o joint operation), al momento della sua costituzione.
Tale esclusione, prima della modifica, era limitata alla sola costituzione delle joint venture. La modifica all'IFRS 13
ha chiarito che la "portfolio exception' & applicabile alle attivita e passivita finanziarie gestite sulla base
dell'esposizione netta al rischio di mercato e al rischio di credito, se tali strumenti finanziari, pur non rispettando
la definizione dello IAS 32, rientrano nell'ambito di applicazione dello IAS 39. Le modifiche allo IAS 40 hanno
chiarito che un'entita deve valutare se I'immobile acquistato & un investimento immobiliare o un immobile a uso
del proprietario in base allo IAS 40 e poi deve valutare separatamente se l'acquisizione di un investimento
immobiliare rappresenta I'acquisizione di un business o di un gruppo di attivita.

Tali modifiche sono applicabili dal 1° gennaio 2015 o successivamente.

Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 Cycle

Il 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il documento “Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 Cyclé’, che
recepisce le modifiche ai principi contabili apportate nel contesto dell'ordinaria attivita di razionalizzazione e
chiarimento degli stessi. Tale documento ¢ stato adottato dall'Unione Europea con il Regolamento n.2015/28 del
17 dicembre 2014. I principi trattati dal Regolamento sono: IFRS 2 Pagamenti basati su azioni, IFRS 3
Aggregazioni aziendali, IFRS 8 Settori operativi, IAS 16 Immobili impianti e macchinari, IAS 24 Informativa di
bilancio sulle operazioni con parti correlate, IAS 38 Attivita immateriali e, conseguentemente alle modifiche
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all'IFRS 3, lo IAS 37 Accantonamenti, passivita e attivita potenziali e lo IAS 39 Strumenti finanziari: rilevazione e
valutazione. La modifica all'IFRS 2 ha chiarito la definizione di “condizione di maturazione” (*vesting condition’)
definendo separatamente i concetti di “condizione di conseguimento di risultati” (" performance condition”) e di
“condizione di permanenza” (“service condition”). Le modifiche all'IFRS 3 chiariscono che la classificazione come
passivita finanziaria o come patrimonio netto di un'obbligazione a pagare un corrispettivo potenziale, che rispetta
la definizione di strumento finanziario, deve avvenire in accordo alle definizioni di passivita finanziaria e strumento
rappresentativo di capitale dello IAS 32 Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio; e che i cambiamenti di 7/air
value di un corrispettivo potenziale, che non rappresenti un "measurement period adjustment' e non sia stato
classificato come patrimonio netto, devono essere rilevati nell'utile/(perdita) dell'esercizio. Con le modifiche
all'IFRS 8, lo IASB ha introdotto un nuovo obbligo informativo, con riferimento alle valutazioni effettuate dalla
direzione aziendale nell'applicare i criteri di aggregazione di cui al paragrafo 12. In particolare, € richiesto
all'entita di fornire una breve descrizione dei settori operativi che sono stati aggregati, secondo quali criteri e gli
indicatori economici che sono stati oggetto di valutazione nello stabilire che i settori operativi aggregati hanno
caratteristiche economiche similari. La modifica allo IAS 24 modifica la definizione di “parte correlata” per
includere le "entita dirigenti" ("management entities") cioé quelle entita (o un qualsiasi membro di un gruppo a
cui appartiene) che forniscono servizi di direzione con responsabilita strategiche all'entita che redige il bilancio o
alla sua controllante. Con riferimento alle "management entities', 'entita che redige il bilancio deve indicare
I'ammontare delle spese sostenute per la prestazione di servizi di direzione con responsabilita strategiche e non
ha, invece, I'obbligo di indicare i corrispettivi pagati o dovuti dalla "management entity" ai propri amministratori o
dipendenti, come sarebbe richiesto dallo IAS 24.17. Le modifiche agli IAS 16 e 38 chiariscono che in caso di
applicazione del modello della rideterminazione del valore, le rettifiche sul'ammortamento accumulato non sono
sempre proporzionali alla rettifica del valore contabile lordo. In particolare, alla data di rideterminazione del
valore, I'adeguamento del valore contabile dell'attivita al valore rivalutato pud avvenire in uno dei seguenti modi:
a) il valore contabile lordo dell'attivita & rettificato in modo che sia coerente con la rivalutazione e
I'ammortamento accumulato e rettificato in modo da risultare pari alla differenza tra il valore contabile lordo e il
valore contabile dell'attivita dopo aver considerato le perdite per riduzione di valore accumulate; b)
I'ammortamento accumulato & eliminato a fronte del valore contabile lordo dell'attivita.

Tali modifiche sono applicabili dal 1 febbraio 2015 o successivamente.

IAS 19 - Benefici ai dipendenti

In data 21 novembre 2013 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo IAS 19 — “Benefici ai dipendenti”, intitolati
“Piani a benefici definiti: i contributi dei dipendenti”. Tali documenti sono stati adottati dall'Unione Europea con il
Regolamento n.2015/29 del 17 dicembre 2014, con I'obiettivo di semplificare la contabilizzazione dei contributi dei
dipendenti o terzi collegati ai piani a benefici definiti.

Tali emendamenti sono applicabili dal 1 febbraio 2015 o successivamente.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora omologati da parte dell’Unione
Europea

Alla data del presente Bilancio gli organi competenti dell'lUnione Europea non hanno ancora concluso il processo

di omologazione necessario per |'adozione degli emendamenti e dei principi sotto descritti.
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IFRS 11 - Emendamenti

Il 6 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato “Accounting for Acquisitions of Interests in Joint Operations (Amendments
to IFRS 11)". Gli emendamenti pubblicati costituiscono una nuova guida su come contabilizzare I'acquisizione di
una partecipazione in un'operazione congiunta, specificando il trattamento contabile appropriato per tali

acquisizioni.

IAS 16 IAS 38 - Emendamenti

Il 12 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato “Clarification of Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation”
(Amendments to IAS 16 and IAS 38), con l'obiettivo di chiarire che un metodo di ammortamento basato sui ricavi
generati dall'asset (c.d. revenue-based method) non € ritenuto appropriato in quanto riflette esclusivamente il
flusso di ricavi generati da tale asset e non, invece, la modalita di consumo dei benefici economici incorporati

nell’asset.

IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers

Il 28 maggio 2014 lo IASB e il FASB hanno pubblicato, nell’ambito del programma di convergenza IFRS-US GAAP,
lo standard “Revenue from Contracts with Customers”. 1l principio rappresenta un unico e completo framework
per la rilevazione dei ricavi e stabilisce le disposizioni da applicare a tutti i contratti con la clientela (ad eccezione
dei contratti che rientrano nell'ambito degli standards sul /leasing, sui contratti assicurativi e sugli strumenti
finanziari). L'TFRS 15 sostituisce i precedenti standards sui ricavi: lo IAS 18 Revenue e lo IAS 11 Construction
Contracts, oltre che le interpretazioni IFRIC 13 Customer Loyalty Programmes, IFRIC 15 Agreements for the
Construction of Real Estate, IFRIC 18 Transfers of Assets from Customers e SIC-31 Revenue——Barter Transactions

Involving Advertising Services.

IFRS 9 — Strumenti finanziari

Il 24 luglio 2014 lo IASB ha pubblicato la versione finale dell'TFRS 9 “Strumenti finanziari”. Il documento accoglie i
risultati delle fasi relative a classificazione e valutazione, derecognition, impairment, e hedge accounting, del
progetto dello IASB volto alla sostituzione dello IAS 39. Il nuovo principio sostituisce le precedenti versioni
dell'TFRS 9. Com’e noto, lo IASB ha iniziato nel 2008 il progetto volto alla sostituzione dell'TFRS 9 ed ha proceduto
per fasi. Nel 2009 ha pubblicato la prima versione dell'IFRS 9 che trattava la valutazione e la classificazione delle
attivita finanziarie; successivamente, nel 2010, sono state pubblicate le regole relative alle passivita finanziarie e
alla derecognition. Nel 2013 I'IFRS 9 & stato modificato per includere il modello generale di hedge accounting. A

seguito della pubblicazione attuale, I'IFRS 9 & da considerarsi completato.

IAS 27 — Emendamenti
In data 12 agosto 2014 lo IASB ha pubblicato il documento Equity Method in Separate Financial Statements
(Amendments to TIAS 27)". Le modifiche consentiranno alle entita di utilizzare I'equity method per contabilizzare

gli investimenti in controllate, joint ventures e collegate nel bilancio separato.

IFRS 10 IAS 28 — Emendamenti
L'11 settembre 2014 lo IASB ha pubblicato il documento “Sales or Contribution of Assets between an Investor
and its Associate or Joint Venture (Amendments to IFRS 10 and IAS 28)", con lo scopo di risolvere un conflitto tra
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lo TIAS 28 e I' IFRS 10. Secondo lo IAS 28, I'utile o la perdita risultante dalla cessione o conferimento di un non-
monetary asset ad una joint venture o collegata in cambio di una quota nel capitale di quest'ultima & limitata alla
quota detenuta dagli altri investitori estranei alla transazione. Al contrario, il principio IFRS 10 prevede la
rilevazione dell’intero utile o perdita nel caso di perdita del controllo, anche se I'entita continui a detenere una
quota non di controllo nella societa, includendo in tale fattispecie anche la cessione o conferimento di una societa
controllata ad una joint venture o collegata. Le modifiche introdotte prevedono che in una cessione/conferimento
di asset o societa controllata ad una joint venture o collegata, la misura dell’utile o della perdita da rilevare nel
bilancio della cedente/conferente dipenda dal fatto che gli asset o la societa controllata ceduti/conferiti
costituiscano o meno un business, come definito dal principio IFRS 3. Nel caso in cui gli asset o la societa
controllata ceduti/conferiti rappresentino un business, 'entita deve rilevare I'utile o la perdita sull’intera quota in
precedenza detenuta; mentre, in caso contrario, deve rilevare la quota di utile o perdita relativa alla quota ancora

detenuta dall’entita deve essere eliminata.

Annual Improvements to IFRSs: 2012-2014 Cycle

II 25 settembre 2014 lo IASB ha pubblicato il documento “Annual Improvements to IFRSs: 2012-2014 Cycle’. Le
modifiche introdotte riguardano i seguenti principi: IFRS 5 Non-current Assets Held for Sale and Discontinued
Operations, IFRS 7 Financial Instruments: Disclosure, 1AS 19 Employee Benefits, IAS 34 Interim Financial
Reporting.

IFRS 10 IFRS 12 IAS 28 — Emendamenti
Il 18 dicembre 2014 lo IASB ha pubblicato il documento Investment Entities: Applying the Consolidation
Exception (Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 28). L'emendamento ha l'obiettivo di chiarire tre questioni

legate al consolidamento di una /nvestment entity.

IAS 1 — Emendamenti

Il 18 dicembre 2014 lo IASB ha pubblicato alcuni emendamenti allo IAS 1 Presentation of Financial Statements,
con l'intento di chiarire alcuni aspetti inerenti la disclosure. L'iniziativa rientra nell'ambito del progetto Disclosure
Initiative che ha lo scopo di migliorare la presentazione e la divulgazione delle informazioni finanziarie nelle

relazioni finanziarie e a risolvere alcune delle criticita segnalate dagli operatori.

IAS 16 IAS 41 — Emendamenti
II 30 giugno 2014 lo IASB ha pubblicato alcuni emendamenti allo IAS 16 e allo IAS 41 inerenti le coltivazioni
(Bearer Plants). Secondo tali emendamenti le coltivazioni possono essere rilevate al costo in luogo del fair value.

Diversamente, il raccolto continua ad essere rilevato al fair value.

Uso di stime e valutazioni

La redazione del bilancio d’esercizio richiede da parte degli amministratori I'applicazione di principi e metodologie
contabili che, in talune circostanze, si poggiano su difficili e soggettive valutazioni e stime basate sull’'esperienza
storica e assunzioni che sono di volta in volta considerate ragionevoli e realistiche in funzione delle relative
circostanze. I risultati finali delle poste di bilancio per le quali sono state utilizzate le suddette stime e assunzioni,
potranno pertanto differire anche significativamente da quelli riportati nei bilanci, a causa dell'incertezza che
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caratterizza le assunzioni e le condizioni sulle quali si basano le stime. Le stime e le assunzioni sono riviste
periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a conto economico, qualora la stessa interessi solo
I'esercizio. Nel caso in cui la revisione interessi esercizi sia correnti sia futuri, la variazione € rilevata nell’esercizio

in cui la revisione viene effettuata e nei relativi esercizi futuri.

I risultati che si consuntiveranno potrebbero differire, anche significativamente, da tali stime a seguito di possibili

mutamenti dei fattori considerati nella determinazione di tali stime.

Di seguito sono brevemente descritti i principi contabili che richiedono pil di altri una maggiore soggettivita da
parte degli amministratori nell’elaborazione delle stime e per i quali un cambiamento nelle condizioni sottostanti le

assunzioni utilizzate potrebbe avere un impatto significativo sui dati finanziari.
I) Riduzione di valore delle attivita

In accordo con i principi contabili applicati dalla Societa, le attivita materiali e immateriali con vita definita
sono oggetto di verifica al fine di accertare se si sia verificata una riduzione di valore, che va rilevata tramite
una svalutazione, quando sussistono indicatori che facciano prevedere difficolta per il recupero del relativo
valore netto contabile tramite I'uso. La verifica dell'esistenza dei suddetti indicatori richiede da parte degli
amministratori I'esercizio di valutazioni soggettive basate sulle informazioni disponibili all'interno della
Societa e dal mercato, nonché dall’esperienza storica. Inoltre, qualora venga determinato che possa essersi
generata una potenziale riduzione di valore, la Societa procede alla determinazione della stessa utilizzando
tecniche valutative ritenute idonee. La corretta identificazione degli elementi indicatori dell’esistenza di una
potenziale riduzione di valore, nonché le stime per la determinazione delle stesse dipendono da fattori che

possono variare nel tempo influenzando le valutazioni e le stime effettuate dagli amministratori.

II) Valore Residuo di Immobili impianti e macchinari, investimenti immobiliari e attivita

immateriali a vita utile definita

Secondo le disposizioni degli IAS 16, 38 e 40 il valore ammortizzabile di un elemento di immobili, impianti e
macchinari, investimenti immobiliari e attivita immateriali a vita utile definita & determinato detraendo al
costo il suo valore residuo. Il valore residuo dell'infrastruttura e degli investimenti immobiliari &€ determinato
come valore stimato che I'entita potrebbe ricevere in quel momento dalla sua dismissione, al netto dei costi
stimati di dismissione, se questo fosse gia al tempo e nella condizione attesa alla fine della Concessione. La
Societa periodicamente rivede il valore residuo e ne valuta la recuperabilita sulla base delle migliori
informazioni disponibili alla data. Tale aggiornamento periodico potrebbe comportare una variazione della

quota di ammortamento degli esercizi futuri.
IIT) Ammortamenti

Il costo delle immobilizzazioni materiali, immateriali a vita utile definita e degli investimenti immobiliari &
ammortizzato secondo i volumi di produzione cosi come pit ampiamente decritto al paragrafo relativo agli
Immobili, impianti e macchinari. La Societa valuta periodicamente i cambiamenti tecnologici, di uso e di
settore per aggiornare tali volumi. Tali aggiornamenti periodico potrebbero comportare una variazione nel
periodo di ammortamento e quindi anche della quota di ammortamento degli esercizi futuri.

1V) Fondi rischi e oneri

A fronte dei rischi legali e fiscali sono rilevati accantonamenti rappresentativi il rischio di esito negativo. Il
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valore dei fondi iscritti in bilancio relativi a tali rischi rappresenta la miglior stima alla data operata dagli
amministratori. Tale stima comporta I'adozione di assunzioni che dipendono da fattori che possono cambiare
nel tempo e che potrebbero pertanto avere effetti rispetto alle stime correnti effettuate dagli amministratori

per la redazione del bilancio d'esercizio della Societa.
V) Fair value di strumenti finanziari derivati

1l 7air value degli strumenti finanziari derivati che non sono quotati in mercati attivi & determinato usando
tecniche di valutazione. La Societa usa tecniche di valutazione che utilizzano input direttamente o
indirettamente osservabili dal mercato alla data di chiusura dell’esercizio contabile, connessi alle attivita o
alle passivita oggetto di valutazione. Pur ritenendo le stime dei suddetti 7air value ragionevoli, possibili
variazioni dei fattori di stima su cui si basa il calcolo dei predetti valori potrebbero produrre valutazioni

diverse.
VI) Benefici ai dipendenti successivi al rapporto di lavoro

Nei programmi con benefici definiti I'ammontare del beneficio da erogare al dipendente € quantificabile
soltanto dopo la cessazione del rapporto di lavoro, ed € legato a uno o pil fattori quali I'eta, 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'. 1l valore attuale del piano a benefici definiti &
determinato scontando i futuri flussi di cassa a un tasso di interesse pari a quello di obbligazioni (Aigh-
quality corporate) emesse nella valuta in cui la passivita sara liquidata e che tenga conto della durata del

relativo piano pensionistico.

Pertanto, la valutazione si basa su fattori i quali sono influenzati da variabili di natura temporale,

macroeconomica, demografica, che possono avere effetti sulla stessa.
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NOTE SULLO STATO PATRIMONIALE

5. Gestione dei rischi finanziari

Le attivita svolte dalla Societa la espongono a varie tipologie di rischi, che includono il rischio di mercato (rischi di
tasso d'interesse, di prezzo e di cambio), il rischio di liquidita ed il rischio di credito.

Nella presente sezione vengono fornite informazioni relative all’esposizione della Societa a ciascuno dei rischi
elencati in precedenza, gli obiettivi, le politiche e i processi di gestione di tali rischi ed i metodi utilizzati per
valutarli, nonché la gestione del capitale. Il presente bilancio include inoltre ulteriori informazioni quantitative. La
gestione dei rischi della Societa € focalizzata sulla volatilita dei mercati finanziari al fine di minimizzare potenziali

effetti indesiderati sulla performance finanziaria ed economica della Societa.

Rischio di credito

1l rischio di credito € il rischio che un Cliente o una delle Controparti di uno strumento finanziario causi una
perdita finanziaria alla Societa non adempiendo ad un‘obbligazione e deriva principalmente dai crediti
commerciali, dai crediti finanziari verso la Pubblica Amministrazione, dai crediti relativi agli strumenti finanziari
derivati e dalle disponibilita liquide e mezzi equivalenti.

La seguente tabella riporta I'esposizione al rischio credito della Societa:

31.12.2014 31.12.2013
Attivita finanziarie non correnti (inclusi derivati) 3.111.074 3.812.513
Attivita finanziarie non correnti (inclusi derivati) 3.111.074 3.812,513
Crediti commerciali non correnti 1.790 1.908
Crediti commerciali non correnti 1.790 1.908
Altre attivita non correnti 1.151.241 1.173.899
Altre attivita non correnti 1.151.241 1.173.899
Contratti di costruzione 24.513 12.141
Crediti commerciali correnti 929.875 981.907
Fondo svalutazione (124.574) (122.138)
Crediti commerciali correnti 805.301 859.769
Attivita finanziarie correnti (inclusi derivati) 865.986 1.127.789
Attivita finanziarie correnti (inclusi derivati) 865.986 1.127.789
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 963.688 966.300
Altre attivita correnti 5.764.506 4.849.067
Fondo svalutazione (3.639) (3.302)
Altre attivita correnti 5.760.867 4.845.765
Totale esposizione al netto del fondo svalutazione (*) 12.684.460 12.800.084

(*) Non sono inclusi i crediti tributari e le partecipazioni

Relativamente ai saldi al 31 dicembre 2013, presentati a fini comparativi, & stata effettuata una riclassifica del
credito verso il MEF per 2.758 milioni di euro dalle voci “Altre attivita correnti e non correnti” alle voci “Attivita
finanziarie correnti e non correnti”, ai fini di una piu corretta esposizione in base all'effettiva natura della posta,

come meglio esposto nelle relative sezioni delle Note al Bilancio.

Si evidenzia che una parte significativa dei crediti commerciali e finanziari & riconducibile ad enti governativi e
pubblici, tra cui le Regioni Italiane ed il MEF.

La seguente tabella riporta I'esposizione al rischio di credito per controparte al netto delle disponibilita liquide:

Bilancio di esercizio 2014 119



Senato della Repubblica — 205 — Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA

— DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV, N. 425

RFI SpA

31.12.2014 31.12.2013
Pubblica Amministrazione, Stato Italiano, Regioni 9.397.613 8.959.455
Clienti ordinari 268.924 316.533
Istituti finanziari* 372.142 899.665
Altri debitori 1.682.093 1.658.131
Totale esposizione al netto del fondo svalutazione 11.720.772 11.833.784
* la voce include 310.051 mila euro relativi al ¢/c intersocietario intrattenuto con la Capogruppo.

31.12.2014 31.12.2013
Pubblica Amministrazione, Stato Italiano, Regioni 81% 75%
Clienti ordinari 2% 3%
Istituti finanziari 3% 8%
Altri debitori 14% 14%
Totale esposizione al netto del fondo svalutazione 100% 100%

Ai fini di una pil corretta esposizione sono state effettuate alcune riclassifiche sul dato al 31 dicembre 2013 atte a

presentare la ripartizione per controparte in coerenza con quanto esposto al 31 dicembre 2014.

L'ammontare delle attivita finanziarie, ritenute di dubbia recuperabilita e di importo non significativo, & coperto da
opportuni stanziamenti al Fondo Svalutazione Crediti.

In relazione agli strumenti finanziari derivati utilizzati a fini di copertura e che potenzialmente possono generare
esposizione al rischio di credito nei confronti delle controparti, la Societa ha in vigore una policy che definisce

limiti di concentrazione per controparti e per classi di rating.

Le seguenti tabelle forniscono una ripartizione delle attivita finanziarie al 31 dicembre 2014 e 2013 al netto del
Fondo Svalutazione Crediti raggruppate per scaduto ed esposte con riferimento alla Pubblica Amministrazione,
allo Stato, alle Regioni e ai Clienti ordinari.
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31.12.2014
Scaduti da
Non scaduti 0-180 180-360 360-720 oltre 720 Totale

Pubblica Amministrazione, Stato Italiano,

- 9.386.398 3.967 11.108 6.583 5.942 9.413.998
Regioni (lordo)
Fondo Svalutazione (6.779) (3.664) (5.942) (16.385)
Pubblica Amministrazione, Stato 9.379.619 3.967 11.108 2.919 - 9.397.613
Italiano, Regioni (netto)
Clienti ordinari (lordo) 188.580 28.507 13.666 117.019 29.341 377.113
Fondo Svalutazione (23.103) (55.745) (29.341) (108.189)
Clienti ordinari (netto) 165.477 28.507 13.666 61.274 - 268.924
Totale esposizione al netto del fondo 9.545.006 32.474 24.774 64.193 - 9.666.537
svalutazione

31.12.2013
Scaduti da
Non scaduti 0-180 180-360 360-720 oltre 720 Totale

Pubblica Amministrazione, Stato Italiano,
Regioni (lordo) 8.957.116 3.840 4.332 4.097 5.943 8.975.328
Fondo Svalutazione (6.340) (3.590) (5.943) (15.873)
Pubblica Amministrazione, Stato _
Ttaliano, Regioni (netto) 8.950.776 3.840 4.332 507 8.959.455
Clienti ordinari (lordo) 208.159 51.176 14.899 119.131 29.422 422,787
Fondo Svalutazione (26.154) (50.678) (29.422) (106.254)
Clienti ordinari (netto) 182.005 51.176 14.899 68.453 - 316.533
Totale esposizione al netto del fondo 9.132.781 55.016 19.231 68.960 - 9.275.988

svalutazione

I crediti verso i Clienti Ordinari, scaduti da oltre 360 giorni, derivano da contenziosi di varia natura (penali su
collaudi e pedaggi). Per il loro recupero sono state poste in essere azioni legali che risultano ancora in corso di
definizione.

In alcuni casi, per agevolare il recupero del credito, sono state anche proposte ed effettuate operazioni di

compensazione fra crediti e debiti.

Per quanto riguarda i crediti nei confronti della Pubblica Amministrazione, ai sensi del Decreto Legge 35/2013
convertito il 6 giugno 2013 in Legge 64/2013 “Pagamento debiti scaduti Pubblica Amministrazione”, RFI si &
avvalsa della certificazione dei crediti certi, liquidi ed esigibili vantati verso la Pubblica Amministrazione e scaduti
al 31 dicembre 2013. I suddetti crediti sono stati caricati nella Piattaforma di Certificazione dei Crediti presso il

MEEF ai fini del riconoscimento della certificazione con garanzia dello Stato.

Rischio di liquidita

1l rischio liquidita € il rischio che un’entita abbia difficolta ad adempiere alle obbligazioni associate a passivita
finanziarie da regolare consegnando disponibilita liquide o un‘altra attivita finanziaria. I flussi di cassa, le necessita
di finanziamento e la liquidita sono generalmente monitorati con I'obiettivo di garantire un’efficace e efficiente
gestione delle risorse finanziarie. La Societa ha come obiettivo la prudente gestione del rischio di liquidita

originato dalla normale operativita della stessa.
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RFI, inoltre, € titolare di un conto corrente infruttifero verso il MEF compreso tra le disponibilita liquide e pari a
958.528 mila euro al fine di garantire la correlazione tra le erogazioni dello Stato per la parte finalizzata al

finanziamento degli investimenti di RFI e I'avanzamento degli investimenti.

Le passivita finanziarie contratte dalla Societa fanno principalmente riferimento a risorse finanziarie utilizzate per

la realizzazione degli investimenti connessi con le tratte AV/AC.

Le scadenze contrattuali delle passivita finanziarie, compresi gli interessi da versare, e dei debiti commerciali sono

esposte nella tabella seguente:

Valore Flussi 6 mesi o Oltre 5
31.12.2014 - finanziari 6-12 mesi 1-2 anni 2-5 anni .
contabile . meno anni
contrattuali
Passivita finanziarie non derivate
Finanziamenti da banche 2.062.292 2.526.064 90.747 90.513 231.269 698.843  1.414.692
Debiti verso altri finanziatori 223.413 250.172 15.999 15.985 31.996 96.385 89.807
Debiti verso societa del Gruppo 2.526.537 3.013.309 100.000 239.080 339.080 1.017.240  1.317.909
Totale 4.812.242 5.789.544 206.746 345.578 602.345 1.812.467 2.822.408
Debiti commerciali 2.536.806 2.536.806 563.638 1.973.168
Passivita finanziarie derivate 43.863 46.679 6.104 6.116 11.246 18.805 4.408
Valore Flussi 6 mesi o Oltre 5
31.12.2013 - finanziari 6-12 mesi 1-2 anni 2-5 anni -
contabile . meno anni
contrattuali
Passivita finanziarie non derivate
Finanziamenti da banche 2.184.987 2.848.279 95.390 95.486 192.495 745.576  1.719.332
Debiti verso altri finanziatori 248.592 290.066 16.147 16.164 32.499 99.708 125.548
Debiti verso societa del Gruppo 2.752.496 3.351.968 100.000 238.659 339.080 1.017.240  1.656.990
Totale 5.186.075 6.490.313 211.537 350.309 564.073 1.862.524 3.501.870
Debiti commerciali 2.236.009 2.236.009 589.776 1.646.233
Passivita finanziarie derivate 7.699 5.274 5.788 5.398 8.552 1.232 (15.696)

I flussi contrattuali dei finanziamenti a tasso variabile sono stati calcolati utilizzando i tassi forward stimati alla

data di chiusura di bilancio.

Si evidenzia che, con riferimento alle scadenze contrattuali entro 6 mesi o meno, la parte principale &
rappresentata dai debiti commerciali per appalti e lavori il cui rimborso avviene principalmente tramite i contributi

dello Stato ed in parte residua tramite i flussi di cassa della gestione.

Nelle tabelle seguenti sono riportati i rimborsi delle passivita finanziarie al 31 dicembre 2014 e 2013, esposte in
base alla scadenza entro 12 mesi, da 1 a 5 anni e oltre i 5 anni.

Bilancio di esercizio 2014 122



Senato della Repubblica — 208 — Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV, N. 425

RFI SpA

31.12.2014 Valore Entro 12 mesi 1-5 anni Oltre 5 anni
contabile

Passivita finanziarie non derivate

Finanziamenti da banche 2.062.292 126.008 740.840 1.195.444
Debiti verso altri finanziatori 223.413 25.886 111.434 86.094
Debiti finanziari verso soc del Gruppo 2.526.537 236.374 1.051.031 1.239.131
Totale 4.812.242 388.268 1.903.305 2.520.669
Valore . - .
31.12.2013 contabile Entro 12 mesi 1-5 anni Oltre 5 anni

Passivita finanziarie non derivate

Finanziamenti da banche 2.184.987 122.694 675.697 1.386.596
Debiti verso altri finanziatori 248.592 25.179 108.189 115.224
Debiti finanziari verso soc del Gruppo 2.752.496 226.681 1.007.910 1.517.905
Totale 5.186.075 374.554 1.791.796 3.019.724

Rischio di mercato

1l rischio di mercato ¢ il rischio che il fair value o i flussi finanziari futuri di uno strumento finanziario fluttuino in
seguito a variazioni dei prezzi di mercato dovute a variazioni dei tassi di interesse ed in modo minore a quelle dei
tassi di cambio.

L'obiettivo della gestione del rischio di mercato € la gestione ed il controllo dell'esposizione della Societa a tali

rischi entro livelli accettabili ottimizzando, allo stesso tempo, il rendimento degli investimenti.
Rischio di tasso di interesse

1l rischio di tasso di interesse & associato all'intrinseca variabilita dei tassi di interesse di mercato che rende incerti

flussi futuri associati alle operazioni finanziarie attive e passive.

Gli strumenti finanziari derivati attualmente presenti in RFI si riferiscono ad operazioni di copertura delle

operazioni di provvista a lungo termine necessarie al finanziamento del Programma Alta Velocita.

Con riferimento all'indebitamento di medio lungo termine attuale e prospettico, nel corso dell’anno 2011 la
Societa ha adottato, con il supporto dei servizi di financial risk management della struttura Finanza della
Capogruppo, un‘organica policy di gestione del rischio di tasso di interesse che (i) ha come obiettivo il
contenimento degli oneri finanziari complessivi (anche in presenza di scenari avversi) ad un livello non superiore
alle ipotesi previste in Piano di impresa e che, al contempo, (ii) offre la possibilita di liberare risorse aggiuntive
rispetto al costo del debito ipotizzato. Gli strumenti finanziari derivati attualmente presenti in RFI sono
rappresentati da Plain Vanilla Collar ed Interest Rate Swap/Forward Rate Agreement aventi esclusiva funzione di

copertura secondo i requisiti previsti nel Cash Flow Hedge.
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