








miglioramento rispetto al 2007, attestatosi a 240,3 milioni di euro, mentre il risultato
operativo, che registrava nel 2007 una perdita pari a 389,1 milioni di euro, si attesta su
un risultato positivo di 186,9 milioni di euro.

I ricavi operativi mostrano una crescita, rispetto al 2007, sia con riferimento ai ricavi
da mercato ( + 107,1 milioni di euro pari al 3,4%) che da Pubbliche a Amministrazioni,
cui ha concorso anche ’adeguamento del 15% delle tariffe sui treni di fascia alta.

I costi operativi registrano una significativa riduzione rispetto al 2007 (426,8 milioni di
euro) per effetto del diminuito costo del lavoro e dei nuovi criteri di valutazione
dell’attivitd di manutenzione che ha comportato da una parte maggiori capitalizzazioni,
dall’altra maggiori ammortamenti del materiale rotabile. In sostanza la Societa, al fine
di perseguire una migliore rappresentazione del costo per 1’utilizzo dell’attivo fisso, ha
proceduto alla rideterminazione della vita utile del materiale rotabile e delle relative
aliquote di ammortamento attraverso 1’implementazione del “component approach”
nonché alla modifica delle modalita di trattamento della manutenzione di secondo
livello. La modifica dei criteri della vita utile dei beni, effettuata sempre in coerenza con
i principi contabili in vigore- come assicurato anche dalla Societa di revisione- consente
di fornire una migliore rappresentazione contabile di cid che avviene fisicamente del
materiale rotabile, essendo strutturato da “componenti” ad usura differente rispetto ad
una vita utile unica del materiale rotabile stesso. Tale modifica ha determinato nel conto
economico 2008 un effetto positivo pari a 109,8 milioni di euro al netto delle imposte.
L’andamento della gestione finanziaria, rispetto al 2007, segna un peggioramento di
41,6 milioni di euro attribuibile prevalentemente alla dinamica del mercato dei tassi di
interesse e segnatamente all’Euribor.

11 capitale investito netto passa da 6.710,1 milioni di euro del 2007 a 6.980,5 milioni di
euro nel 2008.

La posizione finanziaria netta peggiora per effetto della sottoscrizione
dell ’intercompany loan FS stipulato nel mese di luglio per I’acquisto del materiale
rotabile, parzialmente compensata dal miglioramento del c/c intersocietario intrattenuto
con la Capogruppo.

La societ, ai sensi dell’art.15, commi 16 e 23, del D.L. 185/2008 convertito dalla legge
n°2 del 28.1.2009, ha effettuato la rivalutazione di alcuni fabbricati di officina rivenienti
dalla scissione Ferrovie Real Estate S.p.A (FRE) . Il saldo attivo di tale rivalutazione ¢
stato accantonato in una Riserva di rivalutazione specifica, al netto del valore del Fondo
imposte differite appositamente costituito.

11 Collegio, in ordine alla suddetta rivalutazione, sentita anche la Societa di revisione,
attesta, ai sensi della normativa sopraindicata, che il comportamento della societa in
ordine all’applicazione dei criteri all’uopo adottati ¢ conforme alla legge.

Si rileva poi, tra i conti d’ordine, che il valore del pegno sul materiale rotabile ¢ di circa
3 milioni di euro per un complessivo valore residuo dei beni (al netto degli
ammortamenti) pari a circa 6 milioni di euro.

Il Consiglio di amministrazione ha evidenziato che nel 2008 i risultati conseguiti
possono ritenersi in linea con quelli indicati nel Piano industriale 2007/2011, che ¢ stato
definito per confermare il presupposto della continuita aziendale a base del bilancio; gli
amministratori hanno altresi confermato la necessita di continuare ad operare lungo le
linee di miglioramento evidenziate e in conformita con i principali indicatori contenuti
nel suddetto Piano. Inoltre, nonostante il miglioramento della capacita di generare cassa
operativa, il Consiglio di amministrazione ritiene che la prosecuzione del piano degli
investimenti ed il miglioramento dei servizi offerti non potranno essere pienamente
realizzati senza il sostegno finanziario da parte dell’azionista per meglio proporzionare i
mezzi propri ai mezzi di terzi.



EVENTI SIGNIFICATIVI DELI’ANNO

Il Collegio ritiene di evidenziare i seguenti eventi che hanno caratterizzato la gestione e

i risultati dell’esercizio 2008:

o inizio degli effetti giuridici e contabili della scissione del ramo di azienda dedicato
alle attivita di manovra del settore cargo in favore di RFI;

e sottoscrizione con il Ministero delle infrastrutture e dei trasporti dell’accordo per
I’'impegno dei fondi di cui all’art.2, comma 252, della finanziaria 2008, in base al
quale ¢ stato riconosciuto un corrispettivo, pari a 104 milioni di euro, al settore
“servizio universale” per il trasporto passeggeri di media e lunga percorrenza;

o riduzione, deliberata dall’Assemblea di Trenitalia nella seduta straordinaria dell’8
aprile 2008, del capitale sociale per euro 1.536.535.000 (da euro 2.569.893.000 a
euro 1.033.358.000) a copertura delle perdite accumulate;
introduzione di nuove regole antievasione nei confronti dei viaggiatori;
stipula da parte della Capogruppo, per conto di Trenitalia, di un prestito
obbligazionario di 600.000 milioni di euro (Eurofima), con costituzione in pegno su
materiale rotabile;
entrata in esercizio della nuova linea AV/AC Milano — Bologna;
riconoscimento a Trenitalia, con D.L n. 60/2008, convertito dalla legge n°102 del 6
giugno 2008, del recupero dell’inflazione 2007 per i servizi regionali nonché di un
corrispettivo pari a 300 milioni di euro per il Trasporto Regionale e per Cargo, con
D.L n. 112/2008, convertito dalla legge n°133 del 6 agosto 2008.

Si segnala, infine, che il Collegio:
e non ha ricevuto denunce ai sensi dell’art. 2408 del c.c.;

e ha acquisito il testo della relazione della Societd di revisione sul progetto di
bilancio, che non contiene rilievi.

Considerato tutto quanto sopra, preso atto delle risultanze dell’attivitd svolta dal
soggetto incaricato del controllo contabile, il Collegio sindacale, nel richiamare
’attenzione dell’Azionista su quanto evidenziato dal Consiglio di amministrazione,
come in precedenza riportato, propone all’Assemblea di approvare il bilancio chiuso al
31 dicembre 2008 e la relazione sulla gestione cosi come redatti dagli amministratori.

I1 Collegio ricorda che ¢ in scadenza il mandato del Consiglio di amministrazione e
quindi dovra provvedersi al riguardo.

I1 Presidente del Collegio dispone che la presente relazione, sottoscritta da tutti i
componenti, venga depositata presso la sede della Societa ai sensi di legge.

Roma, 29 aprile 2409
Letto, confermato e sottoscritto
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