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TAV S.p.A.
Principali indicatori 2004 2003
(in milioni di euro)
Ricavi operativi 72,1 4,5
Costi 4.221,5 36,0
Szldo della gestione finanziaria (493,9) (288,9)
Capitalizzazioni - Variazione delle rimanenze 4.663,6 3351
Risultato netto di esercizio 0,0 0,0
Flusso di cassa da attivita di esercizio (4.301,8) (258,5)
Investimenti tecnici 13,3 3.194,0

31.12.2004 31.12.2003

Capitale investito netto 18.357,2 14.091,0
Indebitamento / (avanzo) finanziario netto 12.227,7 8.263,6
Consistenza di personale (numero) 240 232

TAV S.p.A,, controllata da RFI S.p.A., ha per scopo la progettazione e costruzione delle
linee ed infrastrutture ferroviarie per i sistena Alta Velocita/Alta Capacita (AV/AC).

Andamento della gestione :
\:\QL

L’atuvita della societa ¢ proseguita con l'avanzamento dei lavor sulla linea Torino -
Milano — Napoli e su relauvi nodi e con lo sviluppo del progetto definitivo della tratta
Milano — Verona e del cosiddetto Terzo Valico der Giovi; per queste QLdggq
- o - g

stato firmato nel novembre 2004 i decreto del Ministero delle Infrg/mmﬁ.‘r (de
. s . y .~ . C N1 N PRy AR =Y SR
Trasporu, per 'avvio dell’iter dei finanziamenti. Nell’esercizio é entrato;;ﬁ'ﬁggﬁé\ S

nuovo meccanismo di finanziamento del progetto Alta Velocita/Alta Ci
[

(€ 147.010.339 da capitale sociale ed € 19.557.065 da nserva per versamenti i
fururo aumento di capitale).

La societa chiude I'esercizio 2004, come esercizio precedente in pareggio.

Le vanazion: significauve intervenute nelle poste di conto economico tra i due esercizi
sono da ncollegars: agh effetu della Convenzione stipulata tra TAV Sp A ed RFI S.p.A.
11 9 dicembre 2003, che ha modificato sostanzialmente I'assetto dei rapport tra le due
societa. St ricorda che la nuova Convenzione stabilisce che a TAV S.p.A. venga affidara
la sola progettazione e costruzione delle linee ed infrastrutture ferroviarie e non anche,

come 1n precedenzy, lo sfruttamento economico delle stesse, aftidato ora in viz esclusiva
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a RFI S.p.A.. In conseguenza le opere in corso di esecuzione per la realizzazione del
sistema Alta Velocitd/Alta Capaciti non sono piu identificate, per TAV S.p.A.,, come
beni destnau ad essere durevolmente utilizzati, ma come rimanenze fino ad ultimazione

delle opere stesse e consegna a RFI S.p.A..

Le “capitalizzazioni - variazione delle rimanenze”, che ammontano a € 4.663,6 milioni,
rappresentano 1l differenziale tra tutth i costi-oneri e 1 ricavi-proventi sostenuti
nell'esercizio: tutte le partite registrate nel periodo, infatt, sono riferibili alla
realizzazione delle opere stesse. Tale ammontare si deve confrontare, per I'esercizio
2003, olue che con la variazione delle nmanenze (€ 335,1 milioni) con lincremento
della voce “ben:i grarwtamente devolvibili” delle immobilizzazioni materiali (€ 3.379,7
mulions). Similmente, la variazione dei costi dipende dal fatto che dall’esercizio 2004 i
cosu per servizi e lavon appaltati (€ 4.188,1 milioni) non sono capitalizzati tra le

immobilizzazion ma sono imputati 2 CONto €CONOMICO.

La vanazione del saldo della gesuone finanziaria & collegata ai maggiori interessi passivi
sw finanziamenu uulizzau 2 fronte della maggiore attivita svolta nel corso dell’esercizio;
lo stesso saldo include 1l differenziale negativo per € 110,8 milioni generato dai contratti
di Interest Rate Swaps stupulau nei precedenti esercizi per coprirsi dal rischio di
flutruazione des tassi di interesse su finanziamenti bancari. Si evidenzia che Iattuale
_curva dei tassi di interesse genera un valore attuale dei differenziali futuri negativo per

€ 425 muliom Di quest’'ulumo ammontare, € 100 milioni sono relativi ai contratt di .
finanziamento, 1n essere al 31 dicembre 2004, e trasferiti nel mese di marzo 2005 ad
Infrastrutture S.p A, nell’ambito dell'operazione di nstructurazione del debito contratto

connessa principalmente al rumborso del finanziamento “Bridge
dalla Capogruppo; '

+ dellincremento della posizione finanziana netta a medio lungo ter
milions collegato principalmente alla concessione da parte di Infras

primu sei Project Loan Tranches.

Con riferimento al pumo Project Loan Tranche, Infrastrutture S.p.A., su autorzzazione
di TAV S.p.A.ed RFI S.p.A, ha stipulato due “Forward Rate Swaps”, per un capitale
nozionale di € 500 muilioni ciascuno, per la copertura del costo del rifinanziamento dal
2014 al 2024, fissando 1l tasso di interesse a circa il 5,7%. [’attuale curva dei tassi di
interesse mostra un valore atruale des differenziali futuri negauvi per circa € 48 milioni.

Infine in relazione al patnmonio netto si evidenzia che lo stesso passa da € 5.827,5

milioni a € 6.129,5 mulioni per effetto:

+ deidecremenu per scissione per € 166,6 milion,
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+ dell’aumento del capitale sociale deliberato dall’Assemblea straordinaria del 25 giugno
2004 per € 108 mulion: (destinato a coprire quanto trattenuto da Infrastrutture S.p. A.
sw primi tre project loan tranches a garanzia della prima cedola di interessi da

corrispondere sui finanziament erogati);

s degli imporu versati da RFI S.p.A. in conto futuro aumento di capitale sociale per
€ 360,6 milioni, di cu € 312,8 milioni destinati alla copertura degli interessi

intercalari.
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TRENITALIA S.p.A.

Principali indicuwori 2004 2003
(1o milioai di euro)
Ricavi operanvi 4.876,5 4.788,6
tos anvi al netto delle
fﬂ;:?ﬂ?:::z:):l;]\'u]ﬂzloﬂl timm:nze 4357'9 4217,0
Margine operanvo lordo 518,6 571,6
Risultato getro di esercizio 327,7) (18,7)
Flusso di cassa a: atavita di esercizio (233,7) 175,5
lavestimenn tecnici 1.262,0 1.157,0

31.12.2004  31.12.2003

Capitale 1avesato netro 6.242,7 5.087,2
Indebitamento / (avanzo) finanziario netto 3.910,6 2.731,0
Coosstenza di personale (aumero) 55.381 56.174

Trenitalia S.p.A. ha per scopo 'esercizio del trasporto ferroviario. Essa é articolata su tre
Division riferite alle attivita di trasporto di persone (settore media/lunga percorrenza e
settore trasporto regionale) e merci, e una Unita tecnologica competente a presidiare i
processi di acquisizione/manutenzione del materiale rotabile. Si evidenzia peraltro che
la societa, ner primi mest del 2005, si & data un nuovo assetto organizzativo separando

_nerramente le strurture di /ne-da quelle distaff—

Andamento della gestione
La societa chiude lesercizio 2004 con un risultato netto negativo per €
(negauvo per € 18,7 mulioru nel 2003

Anche il 2004 ¢ stato caratterizzato dal perdurare della sospensione de
tariffe passeggeri sui treni 2 media lunga percorrenza.

Il peggioramento del mndultato mspetto all’esercizio precedente &
imputabile alle seguenu mouvazioni:

+ rnduzione del margine operatuvo lordo (€ 53 milioni) 2 fronte di un a

operativi (1,8%0) e di un aumento pit che proporzionale dei cost ope

rinnovo del matenale rotabile ed anche della loro upologia che sconta alj

ammortamento elevate,

» mancato beneficio deli'uulizzo del “Fondo nistrutturazione industriale” (€ 36 milioni
nel 2003) 1l cw uulizzo, relauvo agli oner per il personale compreso nel piano degli
esodi previsto dal Piano di Impresa 1999 — 2003, si & esaurito nell’esercizio

precedente,
* maggion accantonamenu a fondo rischi ed oneri (€ 24,4 mulions);

+ munore incidenza posiuva del saldo delle-componenu straordinanie (positive per

€ 84,9 milioni nel 2003, negative per € 8,7 fmulioni nel 2004).
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I maggiori accantonamenti sono dovuti principalmente a maggiori oneri stimati per
vertenze con terzi ed accantonamenti prudenziali per possibili insussistenze di crediti
verso le ferrovie estere in attesa della conclusione di controlli sui flussi di incasso
provenuent dal Bureau Central de Compentation (BCC). Con riferimento, invece, agl
utihizzi der fondi accantonati in esercizi precedenti si evidenzia in particolare I'utilizzo
per € 5 milioni circa a conclusione della transazione relativa alla cessione della

partecipazione in CIT.

Dal lato det ricavi operativi si evidenzia:

+ un incremento dei ricavi collegato sia all'aumento dei ricavi da traffico viaggiatori
(+ €50,3 mulioni), inclusi i corrispettivi verso le Regioni per il contratto di servizio
pubblico, che da traffico merci (+ € 30,9 mulioni);

« la mancata iscrizione dei contributi statali per lincentivazione del trasporto
ferroviario combinato per il triennio 2004-2006 — decisi con D.L. 315 del 30
dicembre 2004 e per i quali il regolamento di attuazione é stato pubblicato sulla
Gazzetra Ufficiale del 14 marzo 2005 - non essendo ancora completato l'iter per

Paccesso ai contabuti stessi.

Con riferimento ai costi si evidenzia quanto segue:

vanazione di € 24,5 milioni, dovuta all’effetto combinato dei maggiori costi derivant \\tf
dal nuovo CCNL, pienamente operativo dal 2004, e della niduzione dell’organico; ;

* il costo del lavoro ammonta a € 2.537,5 milioni (€ 2.513 milioni nel 2003), con una _ - -

servizi su cw ha avuto un peso particolare 'aumento dei costi pd yX‘
p p P "
(3]

sullinfrastruttura di RFI S.p. A (+€ 67,8 mulioni) a fronte dellinnalf
standard tecnologici e dell’aumento delle tracce orarie richieste.

milions, 2 fronte principalmente:

+ del finanziamento a lungo termine concesso dalla Banca OPI per €
tre finanziamenu a breve termine erogati da tre priman istituti bp
mulion;

o della concessione di tre finanziamenti a lungo termune da parte della controllante per
€ 4924 mulioni per il rinnovo del materiale rotabile;

+ della nduzione dei debiu verso la controllante derivanti dalla cessione del ramo
d’azienda trasporto, a seguito della rinuncia da parte della stessa di una quota des
propri credits e della loro trasformazione in capitale sociale (€ 303,6 mulioni);

¢ delle munori disponibilita liquide e della variazione del saldo del c/c intersocietario

verso la controllante. JA14RCAr BOLLOY
N B

N
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Per quanto concerne 1 mezzi propri, st evidenzia un incremento di circa € 24,1 milioni a

fronte:

+ del suddetto aumento del capitale sociale, deliberato dall’Assemblea dei soci del 21
dicembre 2004, per complessivi € 303,6 milioni; la medesima Assemblea ha altresi
deliberato due aument di capitale sociale per un importo di € 151,8 milioni ciascuno.
Il primo ¢ stato sottoscntto nel gennaio 2005 dalla Capogruppo sempre mediante
rinuncia ad una quota corrispondente del gia citato credito;

+ delliscnizione della perdita di periodo pari a € 327,7 milioni.
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FS CARGO S.p.A.

Principali indicatori 2004 2003

(io milioni di euro)
Ricaw operanvi 0,8 0,7
Cost: operatia 2,1 2,9
Marzmae operativo lordo 1,3 2,2
Saldo gestione fnanziana (1) ©,5 @,5)
Risuitaro netto di esercizio [¢W)] ¢.9)
Flusso d: zassa da attnana di esercizio 2,3 0,9
Invesument m partecipazion: 8,4 9,3

31.12.2004 31.12.2003

Capitale investico netto 31,6 27,1
Indebitamento / (avanzo) finanziario netto 19,7 ©9,5)
Consistenza di personale {oumero) ) 14 15

(1) Compreasivo delle rettifiche di valore di attivita finanziage

Fs Cargo S.p.A, controllata da Trenitalia S.p.A., .opera nella produzione, gestione e
vendita di servizi di trasporto delle merci e della logistica integrata.

Andamento della gestione

La snciera chiude 1l 2004 con una perdita netta di € 1,7 milioni che si confronta con la

perdita netta di € 3,9 mubioni del periodo precedente.

L_}k ﬂé&\ v

\ ¥
D

partecipazion: operate nell’esercizio, a seguito dei nisultau posiuvi ragg o
°

controllate.

al conterumenta der cosu operauvi a cui, tra I'altro, si é aggiunto un lievd indreménto déi
ricavi avent stessa natura. i
Nonostante 1 munori provenu divers: registrat nell’esercizio rispetto al 2003, ills€ultato

operativo presenta un migloramento rispetto al 2003 di € 0,6 milioni.

Al 31 dicembre 2004, la posizione finanziaria netta della societa & positiva per € 10,7
milioni (€ 9,5 mulioru al 31 dicembre 2003); va evidenziato che durante Iesercizio il
finanziamenta di € 5,4 mulioni concesso da Trenitalia S.p.A. nel precedente periodo ¢
stato trasformato in nserva per “versamento in conto futuro aumento di capitale” ed
inoltre la societa ha ncevuto un finanziamento dalla Capogruppo Ferrovie dello Stato
S.p-A. di € 3,5 mlion: per dotarla di adeguate risorse che le consentano di far fronte alle

correlate esigenze delia controllata Omnia Logistica S.p.A..

Tra le pia signiticauve realta del sisterna partecipauvo di FS Cargo, sono da annoverare:
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Italcontainer S.p.A., societd che ha per oggetto l'organizzazione e la
commercializzazione dei traffici di containers e di unita di trasporto intermodale.

L’esercizio 2004 chiude con un utile netto di € 0,4 miliont che si confronta con i
sostanziale pareggio dell’esercizio precedente. Il miglioramento nel dsultato d’esercizio &
essenzialmente riconducibile ad un incremento dei volumi trasportat realizzato grazie

alla buona qualita del servizio svolto.

Omnia Logistica S.p.A., societa che ha per obiettivo lo sviluppo e la gestione
di sistermu di logisuca mtegrata strada-rotaia ad alto valore aggiunto, dedicati alle grandi
aziende industriali e di servizi complementari al trasporto (terminalizzazione, stoccaggio,
gesuone ordini, ecc); a partire dal prmo gennaio 2004, in attuazione del piano di
ristrutturazione, la societa ha dismesso I'attivita nel settore del trasporto collettamistico.

L’esercizio 2004 fa registrare una perdita netta di € 2,7 milioni, contro una perdita netta
dr € 5,6 mubiont del 2003.

Il mighoramento registrato dalla gestione nel 2004 é riconducibile principalmente alla
rniduzione piu che proporzionale dei costi operativi, al netto delle capitalizzazioni,
(19,2%0) nspetto a1 ricavi aventi analoga natura (-15,3%); entrambi sono legati alla

flessione dei volumi di attivita conseguente alla chiusura del ramo collettame.

Fs Cargo Sp.A ha versato in conto futuro aumento di capitale € 3 _milioni che

consentonn all'impresa di conunuare il percorso di risanamento intrapreso. \

Omniaexpress S.p.A., operatore logistico per il trasporto delle merci per conto

delle societa del Gruppo.
L’esercizio chiude con un utide di € 1.5 milion: che si confronta con
paregmo dell’esercizio 2003.

Il mighoramento del nsultato d’esercizio ¢ sostanzialmente correlato al ¢

del processo di mistrutturazione operativa e gesuonale che ha portato ad

ulteriormente inccementata 'atuvica di trasporto per conto del Ministero\delfa Difesa.

Serfer S.r.l., la societa opera nel settore della progetrazione, realizz;&io e,
manutenzione e gestuone dei raccordi ferrovian e nei trasport ferrovian in quals
della
razionalizzazione del sistema termunalistico e della gesuone dei servizi ferroviari di
manovra. Tale settore € ritenuto funzionale allo sviluppo delle atuvita della Divisione
Cargo di Trenitalia S.p A, in quanto consente il controllo diretto delle leve produtuve

(manovra, condotta e manutenzione) e la conseguente fidelizzazione della clientela con

Impresa Ferroviaria rivestendo un ruolo di notevole rilievo nel’ambit

la fornitura di servizi logisuci complementari.

I1 bilancio d'esercizio 2004 presenta un’ risultato in sostanziale pareggio aspetto alla

perdita netta di circa € 1 mulione del precedente esercizio.
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Il miglioramento del msultato € attabuibile alla redditiviti prodotta ormai da tutte le
atuvita svolte dalla societd quali servizi di linea, gestione manovre e costruzione,

progettazione e manutenzione.

Nord Est Terminal S.p.A., societa che opera nel settore terminalistico del
nord-est d’Italia, e precisamente negli Interporti di Padova e Bologna, nello scalo di

Verona, e nel terminal di Brescia.

La societa chiude I'esercizio 2004 un utle netto di € 0,7 mikoni che si confronta con un
utle netto di € 0,5 miboni del peniodo precedente. Il mighoramento della gestione &
riconducibile essenzialmente all'incremento dei ricavi operativi, in particolare per attivita
di Handling, cui st ¢ contrapposto un incremento meno che proporzionale dei cosu della

stessa narura.

Ecolog S.p.A., societa attiva nel mercato della logistica e del trasporto integrato,

rincipalmente nei settori dell'igiene, dell’ambiente e del terntorio.
P P g1

L’andamento della gestione evidenzia, per il 2004, un utile netto di € 1 mulione rispetto
all’'utle netro di € 0,2 milioni conseguito nell’esercizio precedente, con un miglioramento
di € 0,8 mulion: essenzialmente dovuto alla notevole attivita svolta, nel corso dell’anno,

per d Commussario delegato dal Governo per 'emergenza rifiuti in Campania.

_Si, evidenzia mnoltre che in data 4 agosto 2004 il socio_unico Fs Cargo S.p.A.ha
sottoscritto e versato l'intero aumento di capitale sociale per € 1.483.544, delberato .
dall’Assemblea tenutasi 1l 2 agosto 2004. 7

Cargo Chemical S.r.l,, societa fornitrice di servizi di trasporto e logisHgay. Al
industrie del settore chimico integrando il noleggio del materiale rotabile co_a_.')l,'“&' I N
7 - .. . . Sl
la programmazione delle tratte ferroviarie, con l'organizzazione deﬂg, ROt
fr A

termunalizzazione e in alcuni casi progettando ed investendo in costruziorese, geShe

-

raccord.

Il bilancio d’esercizio 2004 evidenzia un uule netto di € 0,2 milioni sostj

linea con 1l nisultato raggiunto nel precedente esercizio ( € 0,3 milioni).
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ITALFERR S.p.A.

Principali indicatori 2004 2003
(in mihoni di euro)
Rucavt operanvi (1) 189,1 189,3
Costi operatvi 164,0 171,2
Mazrgine operauvo lordo 25,1 18,1
9,2 2,9

Rusultato netto di esecizio

Flusso di cassa da artivita di esercizio 48,5 28,9

31.12.2004 31.12.2003

Capitale 1nvestito netto (115,4) (80,9)
Indebitamento / (avanzo) finanziario netto (154,6) (113,7)
Rimanenze di lav. in corso su ordinazione ¢ accont 1.189,3 1.110,3
Consistenza di personale (numero) 1.620 1.565

(1) Comprensivi della variazione dei lavori tn corso su ordinazione, ammontante

2 £ 78,1 muiont (£ 135,8 milioni nel 2003)

Iralferr Sp.A. € la societa di servizi di ingegneria del Gruppo. Latuvita prevalente é
cosuturta dal presidio dell'area tecnologica, ingegneristica e di controllo della fase

—-esecutiva-degh iavesurnenu-nella rete ferroviarma.

Andamento della gestione s
Nel corso del 2004 la societa ha proseguito, in un'otuca di semplificazione e di \

snelhimento, 1l suo tmpegno in intervenu e progett organizzativi per accelerare gli

ammortamenu per € 8,7 mulioni ed imposte per € 13,3 mulioni. Il 2003 si era chius
un uule di € 2,9 milioni, dopo ammortamenu per € 5,9 muion: ed unposte per/€ 196
muliont.
[ ricavi operauvi fanno segnare un valore di € 189,1 miltoni, sostanzialmente allineati agli
€ 189,3 mulion: del precedente esercizio. Cio che cambia, rispetto al 2003, é la loro
composizione che vede nel 2004 un maggior peso percentuale degli incarichi
defimtivamente ulumau nspetto ai lavori in corso. Infaty, le prestazioni di servizi di
ingegnena ammontano nel 2004 a € 107,9 mulion: contro € 32 milioni del 2003, mentre
la vanazione dei lavon in corso su ordinazione € pan a € 78,1 mulioni nel 2004 contro

€ 135,8 mubioni relativi al 2003.
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Nel corso dell’esercizio la societa ha operato nella direzione di conseguire un
contenimento dei costi operativi. Essa, infatt, in continuitd con i 2003, ha ridotto
sensibilmente (€ 10 milioni circa) i costi per servizi e lavori appaltati, relativi a studi di
progettazione e servizi tecnici di supporto, a vantaggio di un maggiore efficientamento
delle nsorse interne e, quindi, del costo del lavoro. Quest’ultimo risulta incrementato
complessivamente del 2,4%, per effetto di un aumento del numero medio dei
dipendent.

Il margine operatvo lordo si attesta ad € 25,1 milioni con un’incidenza del 13,3% sui
ricavi operativi. Nel precedente esercizio il suddetto margine si attestava a € 18,1 milioni
con un’incidenza del 9,6% s ricavi operativi.

La posizione finanziaria netta a breve é positiva per € 154,2 milioni ed & composta, per
la maggior parte, dal saldo del conto corrente intersocietanio intrattenuto con la

controllante Ferrovie dello Stato S.p.A..
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FERSERVIZI S.p.A.

Principali indicatori 2004 2003
(in milioni di euro)
Ricavi operanivi 253,6 2543
Costi operauvt al netro di capitalizzazioni ¢ 2411 2500
vanazon di amanenze
Margine operativo lordo 12,5 43
Risultato netio dr 2secizio 3,3 8,5
Flusse di cassa da atuvita di esercizio (39,7 (20,5)
Invesumenn tezmc 1,9 6,1

31.12.2004 31.12.2003

Capitale investto netto (13,7 (68,4)
Indebitamento / {avanzo) fnanziario netto (75,9) (187,5)
Consistenza di personale (numero) 1.835 1.910

Ferservizi S.p.A. ¢ la societa di servizi dél Gruppo Ferrovie dello Stato. Le sue artivit
premunenu scatuniscono da specifici contratti stipulati con la controllante e con le altre
Societd del Gruppo, al fine di rendere servizi in campo ammunistrativo, informatico e

gesuonale -

Andamento della gestione \\:d;

II 2004 ¢ stato per Ferserviz Sp.A d primo anno di attuazione del Piano di Impresa

1~ 2008 ; sua i o ;
2004 - 2003 1 quale, nella sua impostazione generale, parte dal presupposto ds
ndisegnare 1f ruolay della societd alla luce dei mutamenti intervenuti nel te

alla mussione onginariamente assegnara ed in relazione al nuovo ruolo

societd che svalge servizi prioritaniamente a favore del Gruppo Ferrovie ¢

nmborso all'unico socio, Ferrovie dello Stato SpA di un
€ 6029200000 ¢ 1a conseguente riduzione del valore nomunalg
200.000 azioni da € 516,47 ad € 215,00,

+ ha ceduto alla consociata Rete Ferroviaria Italiana Sp.A. la partecipazione agiogfaria

totalitaria detenura in Metropark S.p. A ;

e ha ceduto alla conrtrollante Ferrovie dello Stato S.p-A lintera quota di partecipazione
detenura, pan al 10% del capitale sociale ordinario, di Fercredit Servizi Finanziari
S.p.A, nonché l'intera quota di partecipazione posseduta, pari 21I’8,999928%, del
capitale sociale ordinario di Grandi Stazioni S.p.A.

La societa chiude Pesercizio 2004 facendo registrare un utle netto di € 3,3 mikioni, dopo

ammortament e svalutazioni cespiu per € 3,5 milioni ed imposte per € 8 milioni. Il 2003
st era chiuso con un utile di € 8,5 milioni che aveva beneficiato di un rilevante apporto
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da parte della gestione finanziaria, in seguito alla distribuzione della riserva sovrapprezzo
azioni di Grandi Stazion:i S.p.A., per € 18 milioni.

I ncavi operauvi si mantengono sostanzialmente stabili rispetto al 2003, facendo
registrare un valore pari a € 253,6 milioni con una riduzione dello 0,3%. I costi operativi,
senza considerare le capitalizzazioni e le variazioni delle rimanenze, si riducono in
maniera piu che proporzionale rispetto ai ricavi, passando da € 249 milioni a € 226,2
milioni (- 9,2%), per effetto di un efficientamento che la societd ha realizzato su di una
sene di processi produttivi come quelh riguardanu 1 Ferrotel, la Contabilita/Tesorena e
PAmministrazione del personale. In partcolare, il costo del lavoro si attesta per
Iesercizio 2004, al valore di € 84,9 milioni contro € 91 milioni relativi al 2003, con una
riduzione del 6,7%, dovuta ad una minore consistenza media del personale nel periodo.

L’effetto combinato di quesu risultati fa crescere i margine operativo lordo da € 4,3
milionu a € 12,5 milioni.

Da segnalare che la societa ha stanziato nel corso del 2004 un accantonamento di € 6
milioni, di natura prudenziale, per tenere conto della controversia, sorta tra la propna
controllata Metroscai S.c.a.c.l, costituita nel 2002 con lo scopo di gestire gli immobili di
proprieta dell'Inpdap (lotto n.2 - Lombardia) e la stessa Inpdap, relativa a somme
richieste da quest’ulumo per lavori ritenut non correttamente eseguiti, per il rimborso

degli oneri condomuniali nonché per 1 daani che potrebbero essere-richiest dai terzi

fornitor: -
~3

A fine anno la posizione finanziaria netta a breve {composta principalmente dal saldo
del conto corrente intersocietario intrattenuto con la controllante Ferrovie dello Stato
S.p.A.) nsulta posiuva per € 73.7 nulioni contro € 187.3 milioni relativi al 31 dicembre
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FERROVIE REAL ESTATE S.p.A.

Principali indicatori 2004 2003
(in milioni di euro)
462,8 54,6

Ricavi operativi
Costt operauvt al netto dt

pesa! 2062 30,6
capitalizzazion: / vanazion nmanenze

Margine operatio lordo 256,6 24,0
Saldo gestione Ginanzana ) (1,9) (4,3)
Risultato netto di esercizo 183,5 16,6
Investimenn tecnuel 10,7 0,3
Flusso di cassa da attivitd di esercizio 383,8 0,6

31.12.2004 31.12.2003

Capitale investito netto 1.679,1 1.866,6
Indebitamento / (avanzo) finanzario netto 606,0 979,0
Consistenza di personale (numero) 35 8

N.B: La Sccieti ¢ operaniva dal 1° novembre 2003

Ferrovie Real Estate Sp.A. ¢ la societa del Gruppo cui é affidata la vendita del
patrimonuo immobiliare non strumentale all’esercizio ferroviario, assegnatole tramite
atto di saissione parziale dalla societa RFI S.p.A,, e la gestione economico/ patrimoniale

degl immobili acquisiu. La missione della societa prevede, noltre, la riqualificazione e la’

valorizzazione degh asset trasferiti.

Andamento della gestione

milioni.

I ricavi operauvy, part a € 462,8 milioni, st compongono principalmentg
vendite immobiliari (€ 355,8 mulioni), ricavi per locazioni (€ 84,2 milion;
del fondo oneri immobili trading (€ 20,6 milioni) a copertura del differ
tra prezzo di vendita e valore contabile degli immobii cedut. Tra
significauve dell’'esercizio si evidenzia la vendita di “Palazzi Alt” (to
stazione di Milano ~ Porta Garibaldi) per un ammontare di € 113 milioni e la vendied del
fabbricato uffici di via Spartaco Lavagnini a Firenze per un ammontare di € 51 milioni.

I cosu operauvy, pari a € 206,2 milioni, sono compost da:
+ costo del lavoro per € 2,2 milion: con un organico medio di circa 27 unita, rispetto a
8 unita nel 2003;

* altri cosu per € 59 muibioni che includono principalmente costi per servizi, tra questi ¢

compresa la fee per dismussion: verso la consociata Ferservizi S.p.A. per € 9,3 milioni;

* costo del venduto per circa € 165 milioni rappresentato dalla vanazione del

magazzino al netto degh incremenu.
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Sul nisultato netto dell’esercizio hanno, inoltre, inciso:

« ammortamenti per € 9,2 milioni, al netto dell’utilizzo fondo oneri officine, trasferito
con latto di scissione parziale da RFI S.p.A. a fronte della prevista ridotta redditivita

delle officine stesse;
+ accantonamenti a fond: nischi ed oner: per € 12 milion;,

+ saldo della gesuone finanziaria negativo per € 1,9 milioni composto principalmente
dagh onen sul mutuo concesso dalla Banca Opi per € 22,5 milioni e dall'utilizzo del
fondo oneri immobili di trading a copertura parziale det medesimi oneri per € 20,7
mulioni (nel 2003 i medesimi oneri, pan a € 4,2 miioni, non erano coperti dell’utilizzo

del citato fondo);
+ imposte per € 43,1 mulioni.

Passando alla situazione patrimoniale, si evidenzia una posizione finanziaria netta

negativa per circa € 606 milioni, principalmente composta:
g P P 1% P

+ dal citato mutuo concesso dalla banca OPI S.p.A, trasferito con atto di scissione
parziale da RFI S.p.A., per € 885 milioni (di cui € 410 mulioni oltre 'esercizio); nel

2004 ¢ stata nmborsata una quota di € 115 milion;

-

« dal saldo del conto corrente intersocietario intrattenuto con la controllante Ferrovie
dello Stato S.p.A. positivo per € 275,1 milioni (€ 20,4 mikioni a fine 2003).

Come gia evidenziato nei principali evenu dell'anno, si nicorda, infine, che nell’esercizio {

sono stau approvati due progetu di scissione ed in particolare:

o sciséibne parziale di Ferrovie Real Estate S.p.A. a favore di RFI S p
tmmobili ricadenu negli ambit delle srazioni di Roma Tiburtna e T
— Spina 1, Spina 2 ¢ San Paolo e altri beni minori,

immobili definiti non pid strumentali all’esercizio ferroviario.

Inoltre la societa ha acqusito dalla Capogruppo le due societa, [ Yiliare S.r.l

Medie Stazioni 2 S.r.l, non operative nell’esercizio.
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GRANDI STAZIONI S.p.A.
Principali indicatori 2004 2003
(in milioni di euro)
Ricavi operativi 140,2 1341
Cost1 opcrauv\‘:I nc-ttordi . 1091 103.6
capitahizzazioni/variazioni rimanenze
Margine operanvo lordo 31,1 30,5
Risultato nette di eseraizio 13,0 13,8
Flusso di cassa da atuvita di esercizio (34,2 64,9
Investimenti tecaict 4,0 16,8

31.122004 31.12.2003

Capitale investito netio 120,5 68,3
Indebitamento / (avanzo) finanziario netto 37,4 (12,7)
Consistenza di personale (numero) 221 215

Grandi Stazioni Sp.A. & la societa che provvede alla gestione, riqualificazione e
valorizzazione dei complessi immobiliari delle 13 maggiori stazioni della rete ferroviaria,

in qualita di soggetto unico e in regime di locazione per la durata di 40 anni.

Andamento della gestione

Nel mese di agosto 2004 sono stau pubblicati sulla G.UR.L (Gazzetta Ufficiale della

e l'affidamento ad un contraente generale delle attuvita di progettazione dg

Centrale, Firenze S. Maria Novella, Verona Porta Nuova, Venezia S. L
Palermo Centrale, Ban Centrale e delle infrastrutture complementari ag
suddette stazioni e di Miano Centrale, Torino Porta Nuova, Ro

Napoli Centrale,

stazione ferroviana di Napoli Centrale;

+ l'affidamento delle atuvita di progettazione esecutiva ed esecuzione degli intervent di
adeguamento funzionale dei complessi immobiliari delle stazioni di Torino Porta

Nuova e Milano Centrale.

Nel mese di novembre 2004 ¢ stato notficato a Grandi Stazioni S.p.A. ricorso
giunsdizionale per 'annullamento del bando di gara “General Contractor”, sopra
menzionato da due imprese di costruzione unitamente allANCE (Associazione
Nazionale Costruttori Edili). Successivamente nel mese di gennaio 2005 le paru hanno

chiesto congiuntamente un rinvio dell'udienza, anche in relazione alla possibiita d





